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Souhrnna zprava ke znaleckému posudku ¢. 1792-99/2020

Predmet a ucel znaleckého posudku

Predmétem znaleckého posudku je stanoveni hodnoty Ucastnickych cennych papir( spolecnosti
Leonardi MedCz a.s., 1CO: 027 65 390, se sidlem Velkopavlovicka 4310/25, Zidenice, 628 00 Brno,
zapsané u Krajského soudu v Brné, oddil C, vlozka 100694 (dale také ,,Spolecnost“), pro Ucely
dolozeni primérenosti vyse protiplnéni pro mensinové akcionare (dale také ,,Predmét ocenéni).

Zhotovitel

Znalecky posudek zpracoval znalecky Ustav APOGEO Esteem, a.s. se sidlem Rohanské nabrezi
671/15, 186 00 Praha 8, ICO: 261 03 451, jmenovany znaleckym Ustavem na zakladé Zadosti

a v souladu s ustanovenim 8§21 odst. 3 zakona ¢. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumocnicich,
a ustanovenim § 6 odst. 1 vyhlasky ¢. 37/1967 Sb. ve znéni pozdéjsich predpisu.

Rozhodné datum

Za rozhodné datum pro stanoveni hodnoty Predmétu ocenéni je stanoveno datum
1. Cervence 2020.

Zaver

Na zakladé pouzitych podkladi a predpokladi uvedenych v tomto znaleckém posudku dospél
Zhotovitel k zavéru, ze hodnota Pfedmétu ocenéni, tj. hodnota Ucastnickych cennych papird
spolecnosti Leonardi MedCz a.s., ICO: 027 65 390, se sidlem Velkopavlovicka 4310/25, Zidenice,
628 00 Brno, zapsané u Krajského soudu v Brné, oddil C, vlozka 100694, stanovena na zakladé
metody kapitalizovanych Cistych vynosu k datu ocenéni, tj. k 1. 7. 2020, ¢ini:

111 559,- Ké/ akcii

(Slovy: sto jedenact tisic pét set padesat devét korun ceskych na akcii)

Zhotovitel povazuje vysi protiplnéni stanovenou timto znaleckym posudkem, tj. protiplnéni ve
vysi 111 559,- KC za jednu akcii o nominalni hodnoté 20 000 K¢ dle § 375 a nasl. zakona C.
90/2012 Sb., zakona o obchodnich korporacich pro Ucely vyporadani minoritnich akcionard
spolecnosti Leonardi MedCz a.s. pfi vykupu jejich Gcastnickych cennych papird za primérenou
hodnoté Gcastnickych cennych papirtl a odpovidajici zavéru Zhotovitelem provedené ocerovaci
analyzy.

Datum vypracovani znaleckého posudku

Znalecky posudek byl vypracovan k datu 21. 9. 2020.

APOGEO Esteem, a.s.
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Vybrané nalezitosti znaleckého posudku, tj. otisk znalecké peceti, podpis a znalecka dolozka viz
str. 51.

APOGEO Esteem, a.s.
Znalecky astav jmenovany
Ministerstvem spravedinosti CR
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1 Uvod

1.1 Ucel a pfedmét znaleckého posudku

Predmétem znaleckého posudku je stanoveni hodnoty Ucastnickych cennych papir( spolecnosti
Leonardi MedCz a.s., 1CO: 027 65 390, se sidlem Velkopavlovicka 4310/25, Zidenice, 628 00 Brno,
zapsané u Krajského soudu v Brné, oddil C, vlozka 100694 (dale také ,,Spolecnost®), pro Ucely
dolozeni primérenosti vyse protiplnéni pro mensinové akcionare (dale také ,,Predmét ocenéni“).

1.2 Obecné predpoklady a omezujici podminky

Tento znalecky posudek je zpracovan v souladu s nasledujicimi obecnymi a omezujicimi

podminkami:

1. Nebylo provedeno Zzadné Setfeni pravosti a spravnosti podkladd poskytnutych
Zadavatelem.

2. Tento znalecky posudek je pouzitelny pouze pro Ucely, které jsou vymezeny v kapitole
¢. 1.1 Pfedmét a ucel znaleckého posudku, a zavéry v ném uvedené nelze zobecnovat
k jakymkoli jinym pripaddm.

3. Informace z jinych zdroju neZ od Zadavatele, na nichZ je zaloZeno celé nebo Cast
ocenéni, jsou vérohodné, ale nebyly ve vsech pripadech ovérovany.

4. Analyzy, nazory a zavéry uvedené v tomto znaleckém posudku jsou platné
jen za omezujicich podminek a predpokladu, které jsou uvedeny v tomto posudku a jsou
osobnimi, nezaujatymi analyzami, nazory a zavéry Zhotovitele.

5. Zhotovitel neprebira odpovédnost za zmény v trznich podminkach. Nepredpoklada, ze by
divodem k prezkoumani tohoto trzniho ocenéni mélo byt zohlednéni udalosti nebo
podminek, které by se vyskytly nasledovné po datu ocenéni.

6. Vramci podnikani dotCenych spolecnosti se predpoklada plny soulad se vsemi
aplikovanymi zakony a predpisy v CR.

7. Ocenéni zohlednuje vSechny skutecnosti znamé Zhotoviteli nejpozdéji k datu ocenéni,
které by mohly ovlivnit dosazené zavéry nebo odhadnuté hodnoty.

8. Zhotovitel konstatuje, Ze nema zadné soucasné ani budouci zajmy na predmétu ocenéni
v ramci tohoto znaleckého posudku ani na z(Castnénych osobach a soucasné neexistuje
Zadny osobni zajem nebo zaujatost v souvislosti s vysledkem znaleckého posudku.

9. Pro stanoveni hodnoty Predmétu ocenéni vychazel Zhotovitel z Géetnich vykazd
spolecnosti Leonardi MedCz s.r.o. k 30. 6. 2020, coz jsou posledni dostupné vykazy pred
datem ocenéni, tj. 1. 7. 2020, ke kterému doslo ke zméné pravni formy na akciovou
spolecnost.

APOGEO Esteem, a.s.
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1.3 Rozhodné datum

Za rozhodné datum Predmétu znaleckého posudku je povazovano datum 1. 7. 2020.

1.4 Vymezeni pojmu hodnota

Pojmem hodnota se v ramci tohoto znaleckého posudku rozumi trzni hodnota dle Standardu 1
IVS 2020', kde

»Trzni hodnota je odhadnuta castka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni
mezi ochotnym kupujicim a ochotnym prodavajicim pri transakci mezi samostatnymi
a nezavislymi partnery po nalezitém marketingu, ve kterém by obé strany jednaly informované,
rozumné a bez natlaku.“ Jedna se tedy o trzni hodnotu ve smyslu ceny obvyklé.

1.4.1 Pojmy definice trzni hodnoty dle IVS 2020*

,»...0dhadnuta castka...“ - odpovida cené vyjadrené v penézich, ktera by byla
zaplacena za aktivum v transakci mezi samostatnymi a nezavislymi partnery,

/ ,...by mél byt majetek sménén...“ - odrazi skutecnost, Ze hodnota majetku je
odhadnuta c¢astka, nikoli predem urcena ¢astka nebo skutecna prodejni cena,
,»...K datu ocenéni...“ - pozaduje, aby stanovena trzni hodnota byla cCasové
omezena,

/  ,...mezi ochotnym kupujicim...“ - kupujici neni priliS dychtivy ani nuceny
kupovat za kazdou cenu,

,»...0chotnym prodavajicim...“ - prodavajici neni priliS dychtivy ani nuceny
prodavat za kazdou cenu,

/  ,...pri transakci samostatnych a nezavislych partnerd...“ - urcuje transakci
mezi osobami, které nemaji mezi sebou blizké ¢i zvlastni vztahy (napr. dcerina
spolecnost, vlastnik-najemce),

,».-.p0o nalezitém marketingu...“ - majetek by mél byt na trhu vystaven
nejvhodnéjsim zplsobem, aby za néj byla ziskana nejlepsi cena prichazejici
v Gvahu,

/  ,...ve které by obé strany jednaly informované, rozumné..“ - kupujici
i prodavajici byly k datu ocenéni dostatecné informovani o podstaté
a vlastnostech majetku, jeho vyuziti a stavu trhu k datu ocenéni,

/  ,...a beznatlaku...” - Zadna ze stran nebyla nucena ani tlacena do realizace.

1.5 Podkladové materialy

Setfeni bylo provedeno na zakladé relevantnich dokumentd, které byly predany Zadavatelem a
na zakladé osobné sdélenych informaci. Mezi nejvyznamnéjsi dokumenty patri:

"International Valuation Standards 2020, str. 18.
2 MARIK, Milos. Metody ocefiovani podniku: proces ocenéni, zakladni metody a postupy. Ctvrté upravené a rozsifené
vydani. Praha: Ekopress, 2018. ISBN 978-80-87865-38-5., s. 26-27.

APOGEO Esteem, a.s.
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1.5.1 Podklady predané Zadavatelem:

Financéni vykazy, tj. rozvaha, vykaz zisku a ztraty a obratova predvaha
spolecnosti Leonardi MedCz s.r.o.> k 31. 12. 2019 a k 30. 6. 2020
Obratové predvahy spolecnosti Leonardi MedCz s.r.o. za roky 2017 a 2018
Seznam zasob spolecnosti Leonardi MedCz s.r.o. k 31. 12. 2019

/ Kniha dlouhodobého majetku, zavazki a pohledavek spolecnosti Leonardi
MedCz s.r.o. k 31. 12. 2019

/ Mésicni obraty spoleCnosti Leonardi MedCz s.r.o. v rozdéleni na jednotlivé
¢innosti za obdobi 2017 az 2020

Ostatni doplnujici informace sdélené emailovou komunikaci (zejména ve véci
fungovani ¢innosti podniku atd.)

1.5.2 Podklady ziskané ze zdroji verejné dostupnych:

Vypis z obchodniho rejstriku spolecnosti Leonardi MedCz a.s.

Ucetni vykazy, tj. rozvaha a vykaz zisku a ztraty spolecnosti Leonardi MedCz
s.r.o. za roky 2014 az 2018

Projekt zmény pravni formy spolecnosti Leonardi MedCz s.r.o. ze dne
19. 5. 2020

1.5.3 Vlastni podklady

/ Inalecky posudek ¢. 1749-56/2020 vypracovany Zhotovitelem ve véci ocenéni
jméni spolecnosti Leonardi MedCz s.r.o.

Dale byla pouzita vefejné dostupna data z Ministerstva primyslu a obchodu CR, Ministerstva
financi CR, Ceského statistického Gradu (CSU), internetového portalu justice.cz, z internetovych
stranek Spolec¢nosti a z dalSich zdroji zvefejnénych na internetu.

Zhotovitel Cerpal zejména z nasledujicich internetovych stranek:

http://www.imf.org/
/ http://www.damodaran.com/
/ http://www.czso.cz/
/ http://www.justice.cz/
http://www.federalreserve.gov/
/ http://www.sukl.cz/
/ http://www.leonardicz.com/

3K datu 1. 7. 2020 dolo ke zmé&né pravni formy spolecnosti na akciovou spoleénost

APOGEO Esteem, a.s.
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’ Zakon o obchodnich korporacich, zakon ¢. 90/2012 Sb. o obchodnich

spolecnostech a druzstvech.

Obcansky zakonik, zakon ¢. 89/2012 Sb.

Vyhladka Ministerstva spravedlnosti CR ¢. 37/1967 Sb., ve znéni pozdé&jsich

predpis(.
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pozdéjsich predpisu.

Zakon o ocenovani majetku, Zakon ¢. 151/1997 Sb., ve znéni pozdéjsich

predpis(.

Zéakon o znalcich a tlumoénicich €. 36/1967 Sb., ve znéni pozdéjsich predpisu.

Znalecky standard ¢. 1/2005 Vysoké uéeni technické v Brné, Ustav soudniho

inZzenyrstvi.

Zakon €. 125/2008 Sb., o preménach obchodnich spolecnosti a druzstev.

APOGEO Esteem, a.s.
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2 Identifikace Predmetu ocenéeni

Predmétem tohoto znaleckého posudku je ocenéni hodnoty (castnickych cennych papird
Spolecnosti.

2.1 Identifikace Spolecnosti k datu ocenéni

Obchodni firma: Leonardi MedCz a.s.
Datum zapisu: 12. brezna 2014

Identifikacni &islo: 027 65 390

Sidlo: Velkopavlovicka 4310/25, Zidenice, 628 00 Brno
Pravni forma: Akciova spolec¢nost
Zakladni kapital: 2 000 000,- Kc

Predmét cinnosti:
/ Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach €. 1 az 3 Zivnostenského zakona
/ Poskytovani zdravotnich sluzeb
2.1.1 Statutarni reditel

Statutarni reditel: ~ JUDr. Ing. PETER PRAZNAK, dat. nar. 12. listopadu 1979
Kopce 1031/20e, 691 45 Podivin
Den vzniku funkce: 1. c¢ervence 2020

ZpUsob zastupovani: Statutarni reditel zastupuje SpoleCnost ve vSech zalezitostech
samostatneé.

2.1.2 Spravni rada

Clen spravni rady:  JUDr. Ing. PETER PRAZNAK, dat. nar. 12. listopadu 1979
Kopce 1031/20e, 691 45 Podivin
Den vzniku ¢lenstvi: 1. Cervence 2020

2.1.3 Akcie

100 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 20 000, - K¢

2.2 Historie a cinnost Spolecnosti

Spolecnost vznikla v roce 2014 a je provozovatelem dvou lékaren v Brné a zaroven je i distribucni
spolecnosti. Obé lékarny jsou soucasti fransizy Benu. Jedna lékarna je umisténa v OC Olympia a
druha v ulici Velkopavlovicka. Lékarny ve svém sortimentu nabizeji zejména:

APOGEO Esteem, a.s. 10
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léky

potraviny pro zvlastni vyzivu
détska vyziva

vitaminové a potravinové doplnky
kosmetika

specializovana zdravotnicka obuv.

Zhruba 42 % trzeb z prodeje v lékarnach tvori prodej na recept, u néjz je regulovana maximalni
prodejni marze. Celkové trzby Spolecnosti jsou z 50 % tvoreny prodejem v lékarnach a z 50 %

distribuci zbozi.

Spole¢nost ma povinnost vétsinu zboZi odebirat od dodavatele PHOENIX lékarensky velkoobchod,
s.r.o., ktery je jedinym dodavatelem pro viechny lékarny BENU v Ceské republice a na
Slovensku. Spolecnost tak nedistribuuje zboZi svym lékarnam, ale pouze ostatnim partnerim.
Spolecnost nema s partnery uzavreny dlouhodobé kontrakty. Odbératelé objednavaji zbozi na
mésicni bazi, v pripadé neodebrani je mozné léky do 14 dnl vratit.

Prodej v lékarnach i distribuce probihaji pouze v pronajatych prostorech.

APOGEO Esteem, a.s. 11
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3 Financni analyza Spolecnosti

Finan¢ni analyza je zpracovana za ucelem ohodnoceni financniho zdravi Spolecnosti a poskytnuti
zakladnich vychodisek pro analyzu efektivnosti. Financni analyza Spolecnosti je vyhotovena za
obdobi zacinajici od 1. 1. 2017 a koncici k 30. 6. 2020 (dale také ,,sledované obdobi*).

Za financné zdravy subjekt je mozné povazovat takovy, ktery je v danou chvili schopen
perspektivné napliovat smysl své existence.

Uéetni vykazy k 30. 6. 2020 jsou pouze za Cast roku (6 mésicll), proto nemusi byt zcela
srovnatelné s Ucetnimi vykazy sestavenymi za cely rok.

3.1 Analyza rozvahy

Pri analyze rozvahy je hodnocena struktura majetku Spolecnosti a jejich zdroji financovani.
Sleduji se hlavni trendy charakterizujici vyvoj majetku a zdroja financovani Spolec¢nosti.

Tabulka 1: Rozvaha - aktiva Spolecnosti ve sledovaném obdobi [tis. KC]

ROZVAHA 31.12.2017 31.12.2018  31.12.2019 30.6.2020
AKTIVA CELKEM 12 594 11 696 11 648 11 226
Dlouhodoby majetek 1758 1429 653 610
% Aktiv celkem 14,0% 12,2% 5,6% 5,4%
Dlouhodoby hmotny majetek 1758 1429 653 610
Hmotné movité véci a soubory movitych véci 1758 1429 653 610
ObézZna aktiva 9 321 10 043 10 988 10 452
% Aktiv celkem 74,0% 85,9% 94,3% 93,1%
Zasoby 2 860 3553 4314 4 356
Vyrobky a zbozi 2 860 3553 4314 4356
Zbozi 2 860 3553 4314 4 356
Dlouhodobé pohledavky 966 966 966 1617
Pohledavky - ostatni 966 966 966 1617
Jiné pohleddvky 966 966 966 1617
Kratkodobé pohledavky 1767 1731 2220 2 469
Pohledavky z obchodnich vztahd 1532 1368 1 846 2137
Pohledavky - ostatni 235 363 375 332
Krdtkodobé poskytnuté zdlohy 0 0 4 4
Dohadné ucty aktivni 235 363 371 328
Penézni prostredky 3728 3793 3488 2010
Casové rozliseni 1515 224 7 164
% Aktiv celkem 12,0% 1,9% 0,1% 1,5%

Zdroj: Ucetni vykazy Spolecnosti

APOGEO Esteem, a.s. 12
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Bilancni suma ve sledovaném obdobi vykazovala relativné stabilni vysi kolem
11,6 mil. KC. Hlavni slozkou aktiv byla obéZna aktiva, ktera ¢inila pramérné 87
% celkovych aktiv.

V ramci dlouhodobého majetku Spolecnost evidovala hmotny movity majetek,
ktery predstavoval zejména vybaveni lékaren a osobni automobil. Od roku 2017
se hodnota dlouhodobého majetku snizovala vlivem odpisli, v roce 2019 byl
vyrazny pokles zpusobem prodejem automobilu.

Obézna aktiva vykazovala ve sledovaném obdobi rostouci trend s mirnym
snizenim k 30. 6. 2020. Nejvyznamnéjsi polozkou byly penézni prostredky a
zasoby zbozi.

V ramci zbozi Spolecnost vykazuje v souladu s predmétem cinnosti predevsim
léky. Jejich objem v priibéhu obdobi narustal, k 30. 6. 2020 dosahly zasoby
vyse 4 356 tis. KC, coz odpovida 39% podilu na aktivech.

Objem penéznich prostfedkl se naopak ve sledovaném obdobi spiSe sniZoval, k
datu 30. 6. 2020 predstavovaly 18% podil na aktivech.

Rostouci trend vykazovaly také kratkodobé pohledavky, konkrétné pohledavky
z obchodnich vztaht, které se zvysily ze 435 tis. KC na 2 137 tis. K¢ k datu
30. 6. 2020. Dale Spolecnost vykazovala dohadné Ucty aktivni a poskytnuté

zalohy v méné vyznamné vysi.

ROZVAHA

pojisténi

APOGEO Esteem, a.s.
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Tabulka 2: Rozvaha - pasiva Spolecnosti ve sledovaném obdobi [tis. K]

31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019  30.6.2020

PASIVA CELKEM 12 594 11 696 11 648 11 226
Vlastni kapital -2 136 -4 048 -2 911 -1 874
% Pasiv celkem -17,0% -34,6% -25,0% -16,7%
Zakladni kapital 200 200 200 1 000
Fondy ze zisku 20 20 20 20
Vysledek hospodareni minulych let 247 2356 -4 264 3131
Nerozdéleny zisk minulych let 247 0 247 0
Neuhrazena ztrata minulych let 0 -2 356 -4 511 -3131
Vysledek hospodareni bézného Gcetniho obdobi -2 603 -1912 1133 237
Cizi zdroje 14 730 15 100 14 559 13 100
% Pasiv celkem 117,0% 129,1% 125,0% 116,7%
Kratkodobé zavazky 14730 15 100 14 559 13 100
Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 9
Zavazky z obchodnich vztahd 5 469 5 346 6 338 4932
Zavazky - ostatni 9 261 9 754 8 221 8 159
Zavazky ke spolecnikim 6 632 7713 6513 5613
Zavazky k zaméstnancum 226 327 329 342
Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho 135 197 187 133
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ROZVAHA

31.12.2017

31.12.2018

31.12.2019

30.6.2020

Stdt - danové zdvazky a dotace
Dohadné ucty pasivni
Jiné zdvazky

Casové rozliseni

% Pasiv celkem

208 212 233 132
-62 -19 57 0
2122 1324 902 1939
0 644 0 0
0,0% 5,5% 0,0% 0,0%

Zdroj: Ucetni vykazy Spolecnosti

/

Spolecnost ve sledovaném obdobi vyuzivala k financovani svych aktivit
zejména cizi kapital. Vlastni kapital Spolecnosti vykazoval zaporné hodnoty.

Vlastni kapital byl tvoren zejména vysledkem hospodareni, ktery byl v letech
2017 a 2018 zaporny, v roce 2019 Spolecnost vykazala zisk ve vysi 1 133 tis. KC.
Ztrata minulych let vsak vice neZ trojnasobné prevysovala tento zisk.
Neuhrazena ztrata byla k datu 30. 6. 2020 sniZena o 1 380 tis. KC. Zakladni
kapital Spolecnosti byl k datu ocenéni zvysen na 2 mil. K¢.

Cizi zdroje, jejichz hodnota se snizila od roku 2018 o cca 13%, byly tvoreny
pouze kratkodobymi zavazky.

Nejvyznamnéjsi polozkou kratkodobych zavazkl byly zavazky ke spolecnikim,
jejichz hodnota dosahla svého maxima v roce 2018 a poté se snizovala.
Obdobné vyznamnou byla také polozka obchodnich zavazk(. Obé tyto polozky
dosahly v roce 2019 vyse pres 6,5 mil. KE. Méné vyznamné hodnoty vykazovaly

zavazky vic¢i zaméstnancim, vaci statu a jiné zavazky.

3.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

Pri analyze vykazu zisku a ztraty je hodnocena predevsim struktura nakladi a vynosl v rozdéleni

na provozni a financni ¢innosti a jejich vliv na celkovy hospodarsky vysledek Spolecnosti. Cilem

je poskytnout zakladni informace o klicovych vynosovych a nakladovych polozkach a jejich vyvoji

v Case.

VYSLEDOVKA

Trzby z prodeje vyrobk a sluZeb
Trzby za prodej zbozi
Vykonova spotreba
Naklady vynalozené na prodané zbozi
Spotreba materialu a energie
Sluzby
Osobni naklady
Mzdové naklady

Tabulka 3: Vykaz zisku a ztraty ve sledovaném obdobi [tis. K¢]

1.1.-31.12.

2017

1.1.-31.12.
2018

1.1.-31.12.
2019

1.1.-30.6.
2020

660 2 050 2 185 1113

77 449 88 408 82 632 31923

77 204 86 314 76 708 29 349

71 837 80 054 72 028 26 398

341 348 298 265

5026 5912 4382 2 686

3336 5525 6 590 3207

2 462 4099 4 888 2 454

Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 874 1426 1702 753

APOGEO Esteem, a.s.
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1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-30.6.

VYSLEDOVKA 2019
Ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 828 1373 1 641 723
Ostatni ndklady 46 53 61 30
Upravy hodnot v provozni oblasti 284 330 87 43
majeL‘J:ELrJavy hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného 284 330 87 5
mGJEtkLLJIp_r(;:\{/afzgdnot dlouhodobého nehmotného a hmotného 284 330 87 43
Ostatni provozni vynosy 140 424 646 0
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0 0 644 0
Jiné provozni vynosy 140 424 2 0
Ostatni provozni naklady 79 388 759 27
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0 688 0
Dané a poplatky 15 2 1 3
Jiné provozni naklady 64 386 69 24
Provozni vysledek hospodareni -2 654 -1 675 1318 410
% Trzeb celkem -3,4% -1,9% 1,6% 1,2%
Nakladové Uroky a podobné naklady 68 17 0 0
Ostatni finanéni vynosy 259 25 35 7
Ostatni financni naklady 140 245 221 180
Financni vysledek hospodareni 51 -237 -185 -173
% Trzeb celkem 0,1% -0,3% -0,2% -0,5%
Vysledek hospodareni pred zdanénim 2 603 1912 1133 237
Dan z pFijml za béZnou ¢innost 0 0 0 0
Vysledek hospodareni po zdanéni -2 603 -1912 1133 237
% Trzeb celkem -3,3% -2,1% 1,3% 0,7%

Zdroj: Ucetni vykazy Spolecnosti

/ Nejdllezitéjsi vynosovou polozkou Spolecnosti byly, s ohledem na predmét
¢innosti, trzby z prodeje zbozi. Trzby vykazovaly kromé roku 2019 rostouci
trend. Trzby spolecnosti jsou z 50 % tvoreny trzbami z prodeje lékaren a z 50 %
trzbami z distribuce zboZi. Spolecnost vykazovala také trzby z prodeje vyrobku
a sluzeb, jejich podil na celkovych trzbach byl cca 2 %. Za obdobi 1. 1. -30. 6.
2020 dosahly celkové trzby 33 mil. K¢ (cca 60 % roku 2019). Mésicni trzby
z prodeje lékarny v nakupnim centru Olympia vykazaly v dubnu a v kvétnu
pokles (o cca 40 %) z divodu uzavreni nakupniho centra. Tento pokles byl vsak
spiSe jednorazového charakteru. Z mési¢niho prehledu obrat( Spolecnosti,
ktery mél Zhotovitel k dispozici, je patrné, ze trzby kazdoro¢né v druhém
pololeti vykazuji narGst zhruba o tfetinu, lze tedy ocCekavat, ze trzby za cely
rok 2020 dosahnou obdobné drovné jako v roce 2019.Nejvyznamnéjsi
nékladovou polozkou byla vykonova spotieba, ktera dosahovala primérné 96 %
trzeb, pricemz v roce 2018 a 2019 byl patrny pokles tohoto podilu (na 90 %).
Hlavni sloZzkou zde byly naklady na prodané zbozi (93 %).

APOGEO Esteem, a.s. 15



\POGEO

audit 1 tax 1 valuation | finance

/ Osobni naklady se po celou dobu zvysovaly, jejich podil se zvysil ze 4 % na 10 %
celkovych nakladd.

/ Vlivem poklesu podilu vykonové spotreby dochazelo k pozitivnimu vyvoji
provozniho vysledku hospodareni, ktery v roce 2019 dosahl kladné hodnoty ve
vy&i 1,3 mil. KE.

/ Financni vysledek hospodareni dosahoval kromé roku 2017 zaporné hodnoty,
jeho podil byl vSak méné vyznamny.

/ Vysledek hospodareni po zdanéni vykazoval v letech 2017 a 2018 zaporné
hodnoty. V roce 2019 i k datu 30. 6. 2020 byl vykazan zisk a to diky vyse
zminénému poklesu nakladu. Ziskova marze dosahla v roce 2019 podil 1,3 %.

3.3 Ziskova marze

Ziskova marze vyjadruje podil vysledku hospodareni na trzbach spolecnosti. V Ucetnich vykazech
se pro stanoveni ziskové marze Casto pouziva ukazatel EBIT (tj. zisk pred nakladovymi Groky a
danémi) ¢i EBITDA (zisk pred nakladovymi Groky, danémi, depreciaci a amortizaci). Smérodatna
je predevsim marze EBITDA, ze které je na rozdil od marze EBIT vyloucen vliv odpisové politiky
hmotného i nehmotného majetku, ktery mdlze byt znaCny predevsim u podniki s vysokym
podilem dlouhodobého hmotného majetku.

Analyza ziskové marze byla provedena za obdobi od 1. 1. 2017 do 30. 6. 2020.

Tabulka 4: Analyza ziskové marze ve sledovaném obdobi [v tis. K¢]

R 2017 2018 2019 2020
1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12.  1.1.-30.6.
EBIT -2 535 -1 895 1133 237
tempo ristu - -25,25% -159,78% -79,08%
Odpisy 284 330 87 43
tempo ristu - 16,20% -73,69% -50,47%
Trzby celkem 78 109 90 458 84 817 33036
tempo rdstu - 15,81% -6,24% -61,05%
EBITDA marze -2,88% -1,73% 1,44% 0,85%
tempo ristu - -39,97% -183,12% -41,06%
EBIT marze -3,25% -2,09% 1,34% 0,72%

Zdroj: vlastni zpracovani

/ EBITDA marZe se postupné zvysovala ze zapornych hodnot az do roku 2019, kdy se
dostala do kladnych hodnot a zaroven dosahla svého maxima. K rozhodnému datu cinila
cca 0,85 %.

/ EBIT marZe vykazovala obdobny trend jako EBITDA marze, tj. svého maxima dosahla
v roce 2019 a k datu ocenéni ¢inila jeji vySe cca 0,72 %.

APOGEO Esteem, a.s. 16
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3.4 Pracovni kapital

Pracovni kapital je jednim z nejvyznamnéjsich ukazateld financni analyzy, protoze primo

poukazuje na likviditu dané spolecnosti. Pracovni kapital tvori polozky obéznych aktiv, od jejichz

souctu je odectena suma kratkodobych zavazkl. Poukazuje tak na finanéni situaci spole¢nosti,

pokud uhradi své kratkodobé zavazky pomoci kratkodobych aktiv.

Tabulka 5: Analyza cistého pracovniho kapitalu za sledované obdobi [v tis. K¢]

Polozka
Zasoby 2 860 3553 4314 4 356
Kratkodobé pohledavky 1767 1731 2 220 2 469
Penézni prostredky 3728 3793 3488 2010
Casové rozlideni aktiv 1515 224 7 164
Celkem 9 870 9 301 10 029 8 999
Kratkodobé zavazky 14 730 15 100 14 559 13 100
Casové rozliseni pasiv 0 644 0 0
Celkem 14 730 15 744 14 559 13 100
Vysledna hodnota -4 860 -6 443 -4 530 -4 101
Zména stavu CPK -4 152 -1 583 1913 429

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkovy kratkodoby majetek Spolecnosti je tvoren predevsim zasobami, dale pak
kratkodobymi pohledavkami, penéznimi prostredky a casovym rozliSenim, coz je
v souladu s predmétem cinnosti Spolecnosti.

Celkova souhrnna hodnota kratkodobého majetku ve sledovaném obdobi vykazuje
proménlivy trend, nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2019. K datu ocenéni doslo ke
snizeni o cca 1 mil. K¢ na 9 mil. Kc.

Celkové kratkodobé zdroje kryti predstavuji zejména kratkodobé zavazky zahrnujici
primarné zavazky z obchodnich vztahti, zavazky ke spole¢nikiim a jiné zavazky. Casové
rozliseni bylo vykazano pouze v roce 2018 a dosahovalo méné vyznamnych hodnot.

Celkova souhrnna hodnota téchto zdroji vykazuje vy$Sich hodnot nez souhrnna vyse
kratkodobého majetku, pricemz od roku 2019 dochazelo k postupnému sniZovani na 13,1
mil. KC.

Vysledna hodnota CPK dosahuje ve viech letech sledovaného obdobi zapornych hodnot,
postupné vsak dochazelo ke sniZovani tohoto rozdilu.

APOGEO Esteem, a.s.
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3.5 Investice

Zhotovitel analyzoval investice za obdobi 1. 1. 2017 az 30. 6. 2020.

Tabulka 6: Prirtistky dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku [v tis. Kc]
2017 2018 2019 2020

1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-30.6.

Hmotné movité véci a soubory movitych véci 583 -329 -776 -43

PrirGstky dlouhodobého hmot. majetku 583 -329 -776 -43

Zdroj: vlastni zpracovani

/ PrirGstky dlouhodobého hmotného majetku registruji od roku 2018 zaporné hodnoty
z titulu sniZovani hmotnych movitych véci a souborti movitych véci.

3.6 Pomerove ukazatele

Jednim z metodickych nastrojl finanéni analyzy jsou tzv. pomérové ukazatele. V ramci financni
analyzy Spolecnosti jsou hodnoceny ukazatele rentability, aktivity, likvidity a dlouhodobé
finanéni rovnovahy, a to za roky 2017 az 2019.

3.6.1 Ukazatele rentability*

Ukazatele rentability se pouzivaji pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové efektivnosti
podniku, tedy schopnosti podniku generovat zisk. Ukazatel rentability aktiv vyjadruje, kolik je
podnik schopny vygenerovat zisku z aktiv, ktera ma k dispozici. Rentabilita trzeb hodnoti, kolik
zisku vygenerovaly celkové trzby (trzby za prodej zbozi a vykon(). Rentabilita celkového kapitalu
a dlouhodobého investovaného kapitalu byla uréena vzhledem k zisku pred Uroky a zdanénim,
rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita trzeb naopak k celkovému vysledku hospodareni.

4 ROA = (hospodarsky vysledek pred zdanénim + nakladové Uroky) / celkova aktiva

ROE = vysledek hospodareni za Gcetni obdobi / vlastni kapital

ROCE = (vysledek hospodareni pred zdanénim + nakladové Groky) / (vlastni kapital + rezervy + dlouhodobé zavazky)
Rentabilita trZzeb = vysledek hospodareni za (cetni obdobi / (trzby za prodej zboZi + trzby z prodeje vyrobku a sluzeb)

APOGEO Esteem, a.s. 18
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Graf 1: Ukazatele rentability ve sledovaném obdobi
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Zdroj: vlastni zpracovani

/ Ukazatele rentability byly ve sledovaném obdobi ovlivnény zapornym vlastnim kapitalem
(2017-2019) a zapornym vysledkem hospodareni (2017-2018).

/ Rentabilita celkového kapitalu (ROA) byla v roce 2019 na drovni 9,7 %, coz zhruba
odpovida rentabilité dosahované v odvétvi maloobchodu.

/ Rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu
dosahovaly k datu ocenéni zaporné hodnoty kvuli zapornému vlastnimu kapitalu. V letech
2017 a 2018 nelze tyto ukazatele vycislit, jelikoz Spolecnost vykazovala zaporny vlastni
kapital i vysledek hospodareni.

/ Rentabilita trzeb v roce 2019 dosahla hodnoty 1,3 %.

3.6.2 Ukazatele aktivity’

Ukazatele aktivity podavaji obraz o tom, jak dana spolecnost vyuziva stavajici majetek.
Predevsim se zde uvadi doba obratu zasob, ktera znaci, jak pramérné dlouhou dobu jsou
v podniku drzeny zasoby. Dale doba obratu (inkasa) obchodnich pohledavek, jez udava, za jak
dlouhou dobu jsou primérné splaceny kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahll, a doba
obratu (Uhrady) obchodnich zavazkd udavajici, za jak prdmérné dlouhou dobu jsou uhrazeny
kratkodobé zavazky z obchodnich vztah.

> Doba obratu celkovych aktiv = (celkova aktiva / (trZby za prodej zboZi + trZby z prodeje vyrobku a sluzeb))*365
Doba obratu zasob = (zasoby / (naklady na prodané zbozi + spotfeba materialu a energie))*365

Doba inkasa kr. pohledavek = (kr. pohledavky / (trzby za prodej zboZi + trzby z prodeje vyrobku a sluZeb))*365
Doba splatnosti kr. zavazk( = (kr. zavazky / (vykonova spotfeba + osobni naklady))*365.
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Graf 2: Ukazatele aktivity ve sledovaném obdobi
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/

Doba obratu zasob se v pribéhu sledovaného obdobi mirné zvysSovala, a to vlivem
zvysujicich se zasob a snizujiciho se podilu vynalozenych nakladi. V roce 2019 cini doba
obratu zasob 22 dnd.

Primérna doba inkasa kratkodobych pohledavek se pohybovala kromé roku 2016
stabilné na Urovni kolem 8 s mirnym zvysenim v roce 2019.

Primérna doba splatnosti kratkodobych zavazk( méla stejny vyvoj jako doba inkasa
pohledavek a po celé sledované obdobi byla vyssi, tj. SpoleCnost vykazuje zaporny
obchodni deficit, coZ je z pohledu Spolecnosti pozitivni a nehrozi tak riziko druhotné
platebni neschopnosti.

3.6.3 Ukazatele likvidity®

Ukazatele likvidity méri schopnost podniku promptné uhrazovat své zavazky. Pro hodnoceni této

schopnosti je ddlezity rozbor vzajemnych vztahl mezi polozkami aktiv a pasiv, konkrétné

mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Jednotlivé ukazatele by mély dosahovat hodnot

v doporuéenych rozmezich.

6 B&zna likvidita = ob&2n4 aktiva / kratkodobé zavazky. Obecné doporucované hodnoty 1,5 a 2,0.
Rychla likvidita = (obézna aktiva - zasoby) / kratkodobé zavazky. Obecné doporucované hodnoty 0,9 az 1,1.
Penézni likvidita = penézni prostredky / kratkodobé zavazky. Obecné doporucované hodnoty 0,1 az 0,3.

i\POGEO Esteem, a.s.
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Graf 3: Ukazatele likvidity ve sledovaném obdobi
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/  Bézna likvidita (L3) se ve sledovaném obdobi pohybovala pod (rovni obecné
doporucovanych hodnot (1,5 az 2,0), avsak v pribéhu sledovaného obdob se tento
ukazatel zvySoval vlivem rdstu obéznych aktiv a snizeni kratkodobych zavazku.

/ Rychla likvidita (L2) vykazovala stabilni vysi a v celém sledovaném obdobi se pohybovala
pod obecné doporuc¢ovanymi hodnotami (0,9 az 1,1), jelikoZ Spolecnost vykazovala nizké
kratkodobé pohledavky.

/ Penézni likvidita (L1), jejiz hodnoty by mély odpovidat 0,1 az 0,3, se pohybovala
v ramci doporucovaného intervalu.

3.6.4 Ukazatele zadluzenosti’

Ukazatele zadluZenosti méri Groven dlouhodobé financni stability podniku. Pojem zadluzenost
vyjadruje skutecnost, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a Cinnosti cizi zdroje (dluh).
Pouzivani cizich zdroji ovliviiuje na jedné strané vynosnost vlastniho kapitalu, na strané druhé
riziko a zadluzenost.

Tabulka 7: Ukazatele zadluzenosti ve sledovaném obdobi

Zadluzenost celkova (Stupen zadluzenosti) 1,17 1,35 1,25
Urokové kryti -37 -111 n.a.
Kryti dl. majetku celkovym dl. kapitalem -1,22 -2,83 -4,45
Kryti dl. majetku vlastnim kapitalem -1,22 -2,83 -4,45

Zdroj: vlastni zpracovani

7 . . s Ly . e .

Zadluzenost celkova = (cizi zdroje + Casové rozliseni pasivni) / aktiva celkem
Zadluzenost vlastniho kapitalu = (cizi zdroje + Casové rozliSeni pasivni) / vlastni kapital
Kryti dl. majetku celkovym dl. kapitalem = (vlastni kapital + dl. zavazky) / dl. majetek
Kryti dl. majetku celkovym vl. kapitalem = vlastni kapital / dlouhodoby majetek
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Celkova zadluZenost se ve sledovaném obdobi pohybovala nad hodnotou 1, coZ znaci
vyss$i hodnotu zavazku nez aktiv.

Urokové kryti dosahovalo v letech 2017 a 2018 zaporné hodnoty vlivem zaporného
vysledku hospodareni. V téchto letech vSak dosahovaly nakladové Uroky relativné nizkych
hodnot (17-67 tis. KC), v roce 2019 Spolecnost nakladové Uroky nevykazala. Jeji zavazky
jsou tvoreny pouze nelro¢enymi zavazky, a to vuci spolecnikiim a z obchodnich vztahd.

Kryti dlouhodobého majetku celkovym dlouhodobym kapitalem a vlastnim kapitalem
dosahovalo stejnych hodnot z dlivodu nulovych dl. zavazki. V celém obdobi se hodnota
ukazatele pohybovala vlivem zaporného vlastniho kapitalu v zapornych hodnotach.

3.7 Shrnuti

Provedena analyza finanéni situace charakterizuje hospodareni SpolecCnosti za obdobi od
1. 1. 2017 do 30. 6. 2020.

Majetek Spolecnosti je k 30. 6. 2020 tvoren zejména obéznymi aktivy, konkrétné zasobami a
penéznimi prostfedky, vyznamnych hodnot dosahly i kratkodobé pohledavky z obchodnich
vztah(. Celkové se objem obéznych aktiv mirné zvysoval.

Spolecnost ve sledovaném obdobi vyuzivala k financovani svych aktivit pouze cizi kapital, ktery
tvoril pres 100 % pasiv, tj. Spolecnost vykazovala zaporny vlastni kapital. ZadluZenost Spolec¢nosti
tak presahovala 100 %, nicméné zavazky Spolecnosti jsou tvoreny zejména zavazky ke
spolecnikiim a také zavazky z obchodnich vztahd, coz jsou nelrocené zavazky. Spolecnosti tak
vyuzivanim cizich zdroji nevznikaji dodatecné naklady. Vlastni kapital se skladal primarné
z minulych vysledk( hospodareni a aktualnich vysledku.

Nejdllezitéjsi vynosovou polozkou Spolecnosti byly, sohledem na predmét cinnosti, trzby
z prodeje zbozi, které dosahovaly primérné 98 % celkovych trzeb. Trzby Spolecnosti se
pohybovaly stabilné v rozmezi 78 mil. az 90 mil. K&, pricemzZ v roce 2018 doslo mezirocnimu
ristu o 16 %. K datu 30. 6. 2020 dosahly trzby vyse témér 85 mil. KE. Podil nakladovych polozek
na trzbach se v priibéhu obdobi postupné snizoval, a proto Spolecnost v roce 2019 vykazala po
ztratovych letech kladny vysledek hospodareni. Ten byl negativné ovliviovan zapornym
finanénim vysledkem, ktery vSak dosahoval relativné nizké hodnoty oproti provoznimu vysledku
hospodareni.

S ohledem na stabilni vysi trzeb, snizujicimu podilu nakladd na trzbach a skutec¢nosti, ze lékarny
Spolecnosti jsou soucasti skupiny lékaren BENU, ktera patii k nejvétsi siti lékaren v CR, je
Zhotovitel nazoru, ze Spolecnost ma pomérné vysokou pravdépodobnost dlouhodobé existence a
going-concern princip by tak nemél byt vaznéji ohrozen.
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4 Strategicka analyza

4.1 Makroekonomicka situace Ceské republiky

Makroekonomicka analyza Ceské ekonomiky priblizuje primarné vykonnost ekonomiky, vyvoj
inflace a situaci na trhu prace. Pozornost je vénovana také vyvoji v Evropské unii a ménovym
kurzim.

4.1.1 Ekonomicky vykon

Podle Ministerstva financi vykonnost ekonomiky mérena realnym HDP ve 4. ctvrtleti 2019
mezirocné vzrostla o 1,8 % (proti 1,6 %), sezonné ocistény HDP se mezictvrtletné zvysil 0 0,5 %
(proti 0,2 %). K mezictvrtletnimu rdstu prispéla témér vsechna odvétvi, zpracovatelsky primysl
naopak rdstovou dynamiku tlumil. Meziro¢ni rist HDP byl tazen vyhradné domaci poptavkou,
prispévek salda zahranicniho obchodu se zbozim a sluzbami byl naopak vyznamné negativni.

Spotfeba domacnosti byla podporena pokracujicim silnym ristem disponibilniho dichodu, na
druhou stranu ji vyrazné tlumil mezirocni nardst miry Uspor. Divéra spotrebitelll se dale snizila,
z dlouhodobého pohledu byla ale jeji Groven stale vysoka. Nejdynamictéjsi slozkou spotreby
domacnosti byly vydaje na statky strednédobé spotreby a sluzby, rostly vSak také vydaje na
statky dlouhodobé a kratkodobé spotreby. Realné se vydaje domacnosti na konecnou spotrebu
zvysily 0 2,9 % (proti 2,4 %). Spotreba sektoru vladnich instituci vzrostla o 1,8 % (proti 2,7 %),
zejména kvuli dynamice zaméstnanosti, naturalnich socialnich davek a mezispotreby.

Tvorba hrubého fixniho kapitalu se zvysila o 4,3 % (proti poklesu o 0,6 %). ProrUstové pusobily
zejména investice do obydli a nerezidencnich staveb, investice do dopravnich prostredkd naopak
mezirocné klesly. Ze sektorového hlediska byla investicni aktivita tazena predevsim soukromymi
subjekty, v mensi mire pak sektorem vladnich instituci. Pri vyrazné kladném prispévku zmény
zasob se tvorba hrubého kapitalu zvysila vice nez investice do fixniho kapitalu, a to o 8,8 % (proti
1,9 %).

Doslo k citelnému zpomaleni exportnich trh( a faktické stagnaci exportnich trhi, které vedlo ke
snizeni meziro¢niho rlstu vyvozu zboZi a sluzeb. Celkovy vyvoz tak ve 4. ¢tvrtleti 2019 klesl
02,1% (proti 1,6 %), dovoz zbozi a sluZeb v navaznosti na oslabeni vyvozu zpomalil, podporilo
jej ale zrychleni dovozné narocné investicni poptavky. Celkovy dovoz vzrostl o 1,0 % (proti
poklesu o 0,8 %).

Vyssi rust vyvoznich cen oproti cenam dovozu zpUsobil zlepSeni sménnych relaci o 0,7 % (proti
0,9 %). Reélny hruby domaci diichod tak meziro¢né vzrostl 0 2,3 % (beze zmény). Hruby provozni
prebytek se zvysil 0 5,1 % (proti 4,6 %), nahrady zaméstnancim vzrostly o 6,4 % (proti 6,6 %) a
saldo dani a dotaci na vyrobu bylo meziro¢né vyssi o 3,4 % (proti 1,7 %). Ve vysledku tak
nominalni HDP vykazal rdst 0 5,5 % (proti 5,2 %).
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Ministerstvo financi odhaduje, ze realny HDP v 1. Ctvrtleti 2020 mezictvrtletné poklesl o 2,2 %
(proti ristu 0 0,6 %) a mezironé o 0,5 % (proti rastu o0 2,2 %). S vyjimkou indikatord davéry mélo
Ministerstvo financi Gdaje o vyvoji ekonomiky (produkce v primyslu a ve stavebnictvi, trzby
v maloobchodé a ve sluzbach, zahrani¢ni obchod) pocatkem roku 2020 k datu uzavérky predikce
dostupné pouze za leden. Vyjma dat z konjunkturalniho Setreni tak zatim Zzadny ukazatel
nezachycoval silné zasazeni ekonomiky dopady pandemie onemocnéni COVID-19 koncem
1. Ctvrtleti 2020.

Negativni efekty jsou naprosto bezprecedentni, mezi sebou se dale zesiluji, a daji se tak jen
velmi tézko odhadovat. V zavislosti na prubéhu pandemie nového typu koronaviru a na
opatrenich, jez jednotlivé staty prijimaji k zabranéni Sifeni nakazy a na podporu ekonomiky, se
ale skute¢ny vyvoj mize od tohoto scénare vyrazné odchylit. Opatfenimi vlady CR zavadénymi
k zastaveni Sireni nakazy bude v 1. poloviné letosniho roku ovlivnéna vyznamna cast ekonomiky,
zejména odvétvi cestovniho ruchu, kultury a sportu, obchodu a dopravy. Soucasnou situaci vsak
bude zasazen také zpracovatelsky primysl. Zde se bude jednat patrné o negativni nabidkovy Sok,
ktery se prostfednictvim omezené spotfeby domacnosti a investi¢nich vydaji firem dale
promitne do ostatnich odvétvi ekonomiky. V obdobné situaci se naléza vétsina evropskych zemi,
poklesu ekonomické aktivity se nevyhne ani Cina a Spojené staty americké. Ceska ekonomika
proto bude vyrazné negativné zasazena také pres zahranicni poptavku.

Za predpokladu, Ze se pandemie nového typu koronaviru podari v pribéhu 2. ¢tvrtleti zvladnout,
by ceska ekonomika méla v 1. a obzvlasté pak ve 2. Ctvrtleti 2020 vykazat mezictvrtletni propad.
Ve 2. poloviné letosniho roku by se mohlo dostavit oziveni ekonomické aktivity, které vsak bude
tlumeno vyvojem v nejvice zasazenych evropskych ekonomikach (Italie, Spanélsko), v nichz se
zfejmé projevi financni problémy domacnosti a podnikl. V tomto scénafi vsak neni zahrnut
pravdépodobny vliv naruseni dodavatelsko-odbératelskych vztahd at uz domacich, nebo
preshranicnich.

V roce 2020 by méla k poklesu HDP prispivat domaci i zahranicni poptavka. Ministerstvo financi
ocekava, ze realny HDP v roce 2020 poklesne o 5,6 % (proti rdstu o 2,0 %) a v roce 2021 vzroste
0 3,1 % (proti 2,1 %).

AP EOE , a.S.
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Graf 4: Vyvoj HDP
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Zdroj: https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2020/makroekonomicka-
predikce-duben-2020-38089

4.1.2 Inflace

Mezirocni rast spotrebitelskych cen v Gnoru 2020 ¢inil 3,7 % (proti 3,0 %). K chybé predikce
prispél necekané rychly rdst cen v oddile potraviny a nealkoholické napoje 0 5,5 % s prispévkem
k meziro¢ni inflaci 1,0 p. b. Spolecné s oddilem bydleni, jehoz prispévek dosahl 1,1 p. b., tvorily
tedy jen tyto dva oddily spotrebniho kose vice nez polovinu mezirocni inflace. Na inflaci se
podilely prevazné trzni faktory, jelikoz administrativni opatreni prispéla pouze 0,6 p. b.
Prispévek zmén danovych Uprav byl nulovy, nebot se vykompenzoval dopad sniZzeni dané
z pridané hodnoty na teplo (-0,1 p. b.) a dopad zvyseni spotrfebni dané na lihoviny (0,1 p. b.).
Prispévek regulovanych cen byl vétsinové dan cenou elektriny (0,4 p. b.).

V roce 2020 bude vyvoj spotrebitelskych cen ovlivnén nékolika zménami neprimych dani. Ve
spotrebitelskych cenach se jiz projevilo prerazeni tepla do druhé snizené sazby dané z pridané
hodnoty (U¢innost 1. 1. 2020) a zvyseni spotrebni dané z lihu (4c¢innost 1. 1. 2020). V 1. pololeti
2020 se ve spotrebitelskych cenach jesté odrazi zvyseni spotfebni dané z tabakovych vyrobk(
(ucinnost 1. 1. 2020) a prerazeni vybranych sluzeb a komodit do druhé snizené sazby dané z
pridané hodnoty v souvislosti s planem rozsireni elektronické evidence trzeb (ucinnost 1. 5.
2020).

Meziroéni inflace by se méla v 1. pololeti 2020 pohybovat nad horni hranici toleran¢niho pasma
inflacniho cile, zejména ve 2. pololeti by méla byt patrna desinflace. Primérna mira inflace v
roce 2020 by méla dosahnout 3,2 % (proti 2,8 %). Riziko spatfuje Ministerstvo financi ve sméru
2021 by mély chybét podstatnéjsi proinflacni faktory. Na snizeni inflace by mély tlacit pokles
jednotkovych nakladi prace a pretrvavajici zaporna produkéni mezera. Vyvoj spotreby
domacnosti, ménového kurzu ani ceny ropy by inflaci v roce 2021 nemél zasadnéji ovlivhovat.
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Ve 4. Ctvrtleti 2019 se deflator HDP zvysil o 3,5 % (v souladu s odhadem). V roce 2020 by se mél
deflator HDP zvysit o 3,7 % (proti 2,6 %) vlivem pusobeni poptavkovych i jednorazovych
nabidkovych Sokd, v roce 2021 by se jeho rist mohl zpomalit na 1,4 % (proti 2,1 %). Olekavané
zmeény v dynamice deflatoru HDP vyplyvaji ze snizeni kladného prispévku sménnych relaci v roce
2021 a z vyvoje deflatoru hrubych domacich vydajd. V jeho ramci ke zpomaleni v pristim roce
nejvice prispéje deflator spotfeby domacnosti, v mensi mire ale i deflatory spotreby sektoru
vladnich instituci a tvorby hrubého kapitalu.

Graf 5: Vyvoj inflace
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4.1.3 Trh prdce

Trh prace dlouhodobé vykazuje symptomy prehrivani, v mnoha aspektech ale zacina narazet na
své limity. Rist zaméstnanosti se v podstaté zastavil, pricemz dle metodiky VSPS jiz koncem roku
klesala. Sezénné ocisténa mezinarodné srovnatelna mira nezaméstnanosti patrné dosahla svého
dna v blizkosti 2 %, zatimco registrovana nezaméstnanost na pocatku roku 2020 jesté meziroc¢né
mirné klesala. Pocet volnych pracovnich mist opét prekrocil 350 tisic. S timto vyvojem

korespondoval stale jesté silny rist mezd a platd.

Zaméstnanost podle VSPS ve 4. ctvrtleti 2019 mezirocné klesla o 0,4 % (proti 0,2 %). Pocet
zaméstnancl se snizil 0 0,1 % (proti stagnaci), pocet podnikatel( klesl o 1,8 % (proti 1,2 %). Pocet
podnikatelll bez zaméstnanc byl niZsi o 0,5 %, zatimco pocet podnikatelt se zaméstnanci se
propadl o 7,5 % (tento ukazatel je vsak znacné volatilni). Navzdory mirné horSimu nez
odhadovanému vyvoji v zavéru roku byla zaméstnanost v celém roce 2019 meziro¢né vyssi 0 0,2 %
(v souladu s odhadem).
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Z odvétvového hlediska k ristu poctu zaméstnancl (dle podnikové statistiky, prepoctené pocty)
v absolutnim méritku nejvice prispélo vzdélavani, velkoobchod a maloobchod a téz zdravotni
asocialni péce. Znatelny pokles pokracoval ve zpracovatelském pramyslu a dale
v administrativnich a podpurnych ¢innostech. Nedostatek pracovnikl je zjevny prakticky ve vech
odvétvich ekonomiky a témér ve vsech regionech, predstavuje tak vyznamnou prekazku pro
hospodarsky rist.

Presny vliv pandemie nového typu koronaviru na trh prace lze jen tézko odhadovat. Da se
nicméné predpokladat, ze vliv silného ekonomického poklesu bude tlumen konkrétnimi vladnimi
opatrenimi (napf. program Antivirus na ochranu zaméstnanosti, v jehoZ ramci bude
zaméstnavatelim poskytovan prispévek na plnou &i ¢astecnou Ghradu nahrad mezd). Vzhledem
k tomu, Ze prijaty scénar makroekonomické predikce pocita s docasnym propadem ekonomiky,
nemélo by byt vzhledem k vypovédni |h(té a vyplaceni odstupného pro radu firem vyhodné
zaméstnance ihned propoustét. Mezi docasné nezaméstnanymi se nicméné i pres urcité statni
kompenzace patrné ocitne rada osob samostatné vydélecné cinnych, které nemohou vykonavat
Zivnost a pozastavi ji. Z metodického hlediska je tfeba poznamenat, ze na zaméstnance Cerpajici
osetrovné, stejné jako na ty pracovniky, ktefi jsou v karanténé, je stale nahlizeno jako na
zameéstnané.

S ohledem na tyto faktory Ministerstvo financi zvySuje ocekavany pokles zaméstnanosti v roce
2020 na 1,2 % (proti 0,1 %). Pro rok 2021 predikuje rast zaméstnanosti o 0,2 % (proti stagnaci),
ktery by mél castecné eliminovat letosni pokles.

Mira nezaméstnanosti (VSPS) ve 4. Ctvrtleti 2019 dosahla 2,0 % (proti 2,2 %), za cely rok
v priméru ¢inila 2,0 % (v souladu s odhadem). V souvislosti s pandemii nového typu koronaviru
a propadem ekonomiky bude poptavka po praci vyrazné slabsi. Mira nezaméstnanosti by tak méla
letos v priméru dosahnout 3,3 % (proti 2,2 %) a dale vzrist na 3,5 % v roce 2021 (proti 2,4 %).
Proti vyraznéj$imu narlstu nezaméstnanosti by mél pusobit extrémné vysoky pocet volnych
pracovnich mist a téz znacny pocet zaméstnanych cizincl (pfes 600 tisic), ktefi zfrejmé budou
propousténi prednostné.
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Graf 6: Vyvoj miry nezaméstnanosti
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Zdroj:  https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2020/makroekonomicka-
predikce-duben-2020-38089

Podle odhad(l Ministerstva financi mira participace (20-64 let) v souvislosti s poklesem
zaméstnanosti dosahla 82,2 % (proti 82,4 %). V roce 2019 mira participace dosahla v praméru
82,0 % (shoda s odhadem), pro rok 2020 vzhledem k uvedenym faktorlm predikuje Ministerstvo
financi mirny nardst na 82,3 % (proti 82,5 %). V roce 2021 predpoklada v souvislosti s opétovnym
ristem zaméstnanosti dalsi zvySeni na 83,1 % (beze zmény).

Rist objemu mezd a platd (narodni Géty, domaci koncept) ve 4. ¢tvrtleti 2019 zpomalil na 6,5 %
(proti 6,6 %). Nejrychlejsi rast mezd byl zaznamenan oblasti nemovitosti (o0 11,3 %). Celkovy
narGst byl taZzen zvySenim mezd a plathd ve verejné spravé, obrané, vzdélavani a zdravotni
a socialni pédi (zvyseni o 10,7 %). V makroekonomicky vyznamném zpracovatelském pramyslu
pokracovalo citelné zpomalovani ristu mezd na 3,2 %, v némz se odrazil pokles poctu
zaméstnancl o 1 %.

Primérna mzda (podnikova, prepoctena na plny Gvazek) ve 4. ¢tvrtleti 2019 meziroéné vzrostla
06,7 % (v souladu s odhadem), za cely rok 2019 o 7,1 %. Mzdovy median ve stejném ctvrtleti
vzrostl témér shodné jako prdmérna mzda (o 6,6 %). VySe uvedené negativni faktory by
z hlediska dopad(l na primérnou mzdu mohly byt tlumeny prednostnim zkracovanim uGvazk
(namisto propousténi). Vyznamnéjsi vliv v letosnim roce ocekdvame u zaméstnanci v malych
firmach a hudre placenych profesich. Primérna nominalni mzda mohla v 1. ¢tvrtleti vzrast 0 5,9 %
(proti 6,3 %), za cely rok 2020 pocitame s nardstem o 3,7 % (proti 6,0 %). V pristim roce by se
mohla zvysit 0 0,6 % (proti 5,1 %).

APOGEO Esteem, a.s. o8
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4.1.4 Ménovy kurz (CZK/EUR, CZK/USD)

V pribéhu 1. ctvrtleti 2020 kurz koruny vuci euru nejprve postupné posiloval az na 24,8
CZK/EUR, avsak od poloviny Gnora v souvislosti s nejistotou kolem pandemie nového typu
koronaviru prudce oslaboval (o 10,8 % béhem 36 dni) az na hodnoty kolem 27,8 CZK/EUR. ZvysSeni
globalnich rizik ma zpravidla disproporcné vétsi vliv na malé otevrené ekonomiky a jejich
ménovy kurz. V 1. ¢tvrtleti 2020 pramérny kurz cinil 25,6 CZK/EUR (proti 25,5 CZK/EUR)), coz
odpovida mezirocnimu posileni 0 0,2 %.

Vysoka nejistota je o¢ekavana i ve 2. ¢tvrtleti. Koruna by se v priméru méla obchodovat za 27,0
CZK/EUR (proti 25,4 CZK/EUR), coz bude znamenat mezirocni oslabeni 0 4,9 %. Od 3. Ctvrtleti by
se globalni sentiment mohl zlepSovat, v pribéhu roku 2021 by mély zacit pdsobit i fundamentalni
faktory pro posilovani koruny, tedy realna konvergence ceské ekonomiky a kladny Grokovy
diferencial vici eurozoné. Koruna by tak v roce 2020 pri primérné arovni 26,5 CZK/EUR (proti
25,1 CZK/EUR) méla oslabit o 3,1 %. V roce 2021 a ve vyhledu predikce by se méla koruna znovu
vratit na trajektorii pozvolného trendového posilovani.

Ocekavany vyvoj kurzu koruny k americkému dolaru je implikovan kurzem USD/EUR, pro néjz byl
prijat predpoklad stability na Grovni 1,09 USD/EUR.

Graf 7: Vyvoj pramérnych ménovych kurzu
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Zdroj:  https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2020/makroekonomicka-
predikce-duben-2020-38089

4.2 Hospodadrsky vyvoj EU®

Rist hrubého domaciho produktu (HDP) v eurozéné zustane v letech 2020 a 2021 podle progndzy
stabilné na Grovni 1,2 %. V EU jako celku by mél rist v letech 2020 a 2021 lehce zpomalit na
1,4 % oproti 1,5 % predpokladanym v roce 2019.

8https: //ec.europa.eu/czech-republic/news/200213_econ_forecast_cs
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Vnéjsi prostredi je i nadale komplikované. OvSem pokracujici tvorba pracovnich mist, silny rist
mezd a soubor politik na podporu ekonomiky by mély evropskému hospodarstvi pomoci udrzet
mirny rist. K hospodarskému rustu bude nadale prispivat soukroma spotfeba a investice,
zejména ve stavebnictvi. Ocekava se, Ze v radé Clenskych statl se vyrazné zvysi vefejné
investice, zvlasté v oblasti dopravy a digitalni infrastruktury. V kombinaci s nesmélymi naznaky
stabilizace ve vyrobnim sektoru a s moznosti, Ze globalni obchodni toky prestanou dale klesat, by
tak evropska ekonomika méla pokracovat v ristu. Uvedené faktory vsak zfejmé nebudou
dostacovat k tomu, aby tempo rdstu vyraznéji zrychlilo.

Po vrcholu v roce 2017 se ocekava, ze v roce 2020 bude zpomalovani tempa rlstu evropské
ekonomiky pokracovat. V druhé poloviné roku 2019 hospodarska cinnost rostla diky pokracujicim
silnym vnitfnim impulzim. Ve 3. ¢tvrtiné roku 2019 byl rist nakonec vétsi, nez se ocekavalo,
2013. Ekonomicka aktivita v eurozoné byla tazena predevsim spotrebou domacnosti, coz
castecné odrazelo zpoZzdény dopad vladnich opatreni tykajicich se prijmd domacnosti.

Celkové zUstava evropské hospodarstvi na cesté stabilniho a mirného ristu. Ekonomicka expanze
v eurozoné je nyni nejdelsi v historii od zavedeni eura, ale jeji tempo se ponékud utlumilo. Nové
riziko nepriznivého vyvoje predstavuje vypuknuti pandemie nového typu koronaviru (COVID-19) a
souvisejici dopady na verejné zdravi, hospodarskou ¢innost a obchod, zejména v Ciné.

Naopak pozitivni Gc¢inky by na evropskou ekonomiku mohly mit expanzivnéjsi a proristové
orientace fiskalni politiky a mohl by se také projevit vliv priznivéjSich podminek financovani
v nékterych clenskych statech eurozony. Evropska komise predpoklada, ze HDP eurozony vzroste
v roce 2020 a 2021 o 1,2 %. Rist HDP v EU je rovnéz na rok 2020 a 2021 predikovan smérem dolu
na 1,4 %.

Graf 8: Vyvoj tempa ristu realného HDP EU a eurozony
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Prognodza inflace (harmonizovany index spotrebitelskych cen) v eurozoné byla zvysena na 1,3 %
vroce 2020 a 1,4 % v roce 2021. Oproti hospodarské prognoze z podzimu 2019 to predstavuje
v obou letech narist o 0,1 procentniho bodu. Tato Uprava odrazi urcité naznaky toho, Ze vyssi
mzdy se mohou zacit promitat do zakladnich cen, a mirné vyssi predpoklady ohledné cen ropy.

Inflacni vyhled pro EU na rok 2020 se rovnéz zvysil o 0,1 procentniho bodu na 1,5 %. Progndza na
rok 2021 zde zlstava stale na urovni 1,6 %.

Graf 9: Vyvoj miry inflace v EU a eurozoné
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Zdroj: https://ec.europa.eu/czech-republic/news/200213_econ_forecast_cs

4.3 Aktualni vyhled

Celkové je pro rok 2020 ocekavan v souvislosti s pandemii nového typu koronaviru propad
ekonomického vykonu o 6,6 %. K hlubokému poklesu by mélo dojit ve vsech oblastech uziti s
vyjimkou spotreby sektoru vladnich instituci. Od poloviny letosniho roku by ekonomicka aktivita
méla oZivovat, v roce 2021 by tak hospodafsky rdst mohl dosahnout 3,9 %.°

Z pohledu Spolecnosti, ktera operuje v lékarenském odvétvi, by vsak tento negativni vyvoj
nemél, vzhledem k nezavislosti odvétvi na hospodarském cyklu, mit dopad na fungovani

Spolecnosti.

4.4 Analyza relevantniho trhu

Na Gvod analyzy relevantniho trhu Zhotovitel vymezi trh, na kterém Spolecnost pusobi, a to
z hlediska vécného, geografického a z hlediska zakaznikd. V dalSim textu se pak Zhotovitel
zaméri na strucny popis relevantniho trhu, a to zejména s diirazem na prilezitosti a rizika, které
z pusobeni na tomto trhu vyplyvaji.

9 https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2020/makroekonomicka-
predikce-zari-2020-39418
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4.4.1 Vymezeni relevantniho trhu

Pri vymezeni relevantniho trhu z vécného hlediska Zhotovitel vychazi predevsim z predmétu
podnikani Spole¢nosti, ¢imZ je provozovani sité lékaren v Ceské republice a zaroven distribu¢ni
¢innost.

Dle Registru ekonomickych subjekt( CSU v ARES' lze &innost Spolecnosti vymezit jako nasledujici
odvétvi CZ-NACE:

/ 47730: Maloobchod s farmaceutickymi pripravky
01493:  Chov zvirat pro zajmovy chov

016: Podpurné c¢innosti pro zemédélstvi a poskliziiové ¢innosti

0161: Podpurné ¢innosti pro rostlinnou vyrobu

02400:  Podpurné ¢innosti pro lesnictvi

08: Ostatni tézba a dobyvani

10: Vyroba potravinarskych vyrobku

109: Vyroba pramyslovych krmiv

11010:  Destilace, rektifikace a michani lihovin

14: Vyroba odévl

16: Zpracovani dreva, vyroba drevénych, korkovych, prouténych a

slaménych vyrobkd, kromé nabytku
7490: Ostatni profesni, védecké a technické cinnosti j.n.
95230:  Opravy obuvi a koZzenych vyrobku

Geograficky lze trh vymezit predeviim Ceskou republikou, proto se v nasledujici kapitole

Zhotovitel zaméFi na analyzu vyvoje relevantniho trhu na Gzemi Ceské republiky.

4.5 Vyvoj lékdrenského trhu v CR

Lékarensky sektor se v CR sklddd z maloobchodnich prodejct léki a zdravotnickych potieb
(Lékarny) a velkoobchodu s témito produkty (distributory). V ¢lenéni CZ-NACE se jedna o tyto 3
skupiny:

46.46 - Velkoobchod s farmaceutickymi vyrobky
47.73 - Maloobchod s farmaceutickymi pripravky
47.74 - Maloobchod se zdravotnickymi a ortopedickymi vyrobky

Vyvoj maloobchodniho prodeje farmaceutickych pripravk(i a zdravotnickych vyrobk( v CR
monitoruje CSU. Trzby mély progresivni charakter az do roku 2009, kdy se tento rdst zastavil a
nasledovala stagnace az do roku 2014. Od roku 2015 trzby za prodej lékd a zdravotnickych
potreb zacaly v souvislosti s oZivenim celé ekonomiky opét narustat. V roce 2019 byl meziro¢ni
narust trzeb 6,2 %.

10 https://wwwinfo.mfcr.cz/ares/
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Graf 10: Vyvoj trzeb v maloobchodé s farmaceutickym a zdravotnickym zbozim ve specializovanych
prodejnach - CZ-NACE 47.73 a 47.74 (2015=100)
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Zdroj: https://www.czso.cz/csu/czso/mal_micr2010

Vydaje za léky se od roku 2014 zvySovaly predevsim vlivem rdstu vydaja zdravotnich pojistoven

a nemochnic. Dle poslednich udaji UZIS (Ustav zdravotnickych informaci a statistiky) ¢inily v roce

2018 celkové trzby lékarenskych zarizeni cca 88 mld. K¢, z toho priblizné polovina Sla ze

zdravotnich pojistoven (cca 40 mld. K¢), dale cca 31 mld. K& od nemocnic, cca 9 mld. K¢

zaplatili lidé za léky a pomUcky bez lékarského predpisu a cca 8 mld. K¢ predstavovaly doplatky

od pacientd.

Tabulka 8: Vyvoj trzeb lékarenskych zafizeni v CR podle jednotlivych zdroji (v mld. K&)

Zdroj trzeb (v mld.) 2011 | 2012 2013 2014 2015 2016 | 2017 2018
Zdravotni pojistovny 37,55 | 39,22 | 37,56 | 32,53 | 35,02 | 35,56 | 37,06 | 39,72
Doplatky od pacientt 9,26 | 9,68 | 8,86 | 8,05 | 7,80 | 7,66 | 8,09 | 8,08
Vydej bez |ékarského predpisu 7,66 | 7,86 | 8,20 | 7,33 | 8,23 | 8,79 | 8,86 | 8,83
Poskytovatelé zdravotnich sluzeb 16,79 | 17,84 | 18,33 | 18,81 | 20,03 | 21,52 | 26,12 | 30,79
Ostatni odbératelé 1,03 | 0,98 | 1,04 | 1,17 | 1,86 | 1,89 | 2,05 | 0,89
Celkem 72,29 | 75,58 | 73,98 | 67,89 | 72,95 | 75,41 | 82,18 | 88,32

Zdroj: https://uzis.cz/res/f/008273/ai-2019-05-lekarenska-pece-2018. pdf

Podle Ceské lékarnické komory bylo v roce 2018 v CR 2 551 lékaren a 238 odloucenych oddéleni
vydeje léciv (OOVL). VétSina lékaren (80 % z celkového poctu 1 394 poskytovatell) byla

provozovana poskytovateli s jednou lékarnou, 18 % poskytovatell pak provozovalo 2-5 lékaren.

APOGEO Esteem, a.s.
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Graf 11: Vyvoj poctu lékaren a OOVL
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Zdroj: https://www.lekarnici.cz/getattachment/O-CLnK/Vyrocni-zpravy/Vyrocni-zprava-2018/clnk-vyrocni-zprava-
2018.pdf.aspx

4.5.1 Maloobchodni prodej lékia'’

V sou¢asné dobé na maloobchodnim trhu prodeji |ékd dominuji dva |ékarenské fetézce
s nékolikamiliardovymi trzbami - Dr. Max, jehoz vlastnikem je Ceska lékarna holding, a.s., s vice
nez 450 pobockami (predstavuji cca 15 % tuzemskych verejnych lékaren) a Benu s 249 lékarnami,
pod kterou spadaji i dvé brnénské lékarny ocenované Spolecnosti. Vyznamny rast v poslednich
letech zaznamenala skupina lékaren Pilulka, ktera v roce 2018 dosahla trzeb vyssich nez 2 mld.
KE. Dalsim dulezitym provozovatelem lékaren je spole¢nost Repharm a.s., jez zastresSuje 25
lékaren zdravotnické skupiny Agel.

Nasleduje nékolik mensich lékarenskych fetézcl a pak rada nezavislych lékaren. Ty se v posledni
dobé sdruzuji s cilem sdilet naklady (na reklamu, marketing), nabidnout dodatecné sluzby (napr.
odborné poradenstvi, nizsi ceny, slevy, vérnostni programy) ¢i moznost online prodeje. Tady
dominuje spolecnost Sanovia a.s., jeZ provozuje virtualni retézec Mojelekarna.cz (sdruzuje 316
lékaren). Tato spolecnost byla v roce 2018 ¢tvrtym nejvétsim poskytovatelem vibec, hned za
skupinou lékaren Pilulka. Mezi dalsi poskytovatele patri napr. CoPharm (cca 270 lékaren - projekt
Pheonix) nebo Magistra lékarny (vice nez 200 lékaren). Své lékarny ma také drogerie Teta (v roce
2018 méla 16 pobocek).

Dle SUKL (Statni Gstav pro kontrolu léciv) psobilo v CR na konci roku 2018 vedle lékaren celkem
jiz 2 568 prodejch vyhrazenych lécéiv (trafiky, benzinky, drogerie apod.), coZ zahrnuje prodej
léciv jako je dezinfekce ran, nékteré léky na bolest a teplotu ¢i Zivocisné uhli. Takové prodejny
musi mit vyskolené prodejce, kteri sice nemohou poskytovat odborné rady, ale musi védét, jak
s léky zachazet.

" Zdroj: https://www.csas.cz/content/dam/cz/csas/www_csas_cz/Dokumenty-
korporat/Dokumenty/Prodej%201%C3%A9k%C5%AF%20v%20%C4%8CR_public_2018_04%20(1).pdf
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Nejrychleji rostoucim segmentem maloobchodniho trhu je internetovy prodej, ktery predstavuje
jednotky procent z celkovych trzeb lékaren. Své online obchody maji vSechny velké lékarny.
Jednickou na trhu je Dr. Max (v roce 2018 vygeneroval obrat ve vysi 612 mil. K, coz predstavuje
pouze 3,5 % jeho celkovych trzeb), druha je Pilulka.cz (v roce 2018 utrzila pres 600 mil. K¢, coz
predstavuje priblizné tretinu jejich celkovych trzeb), dalSimi konkurenty jsou Lékarna.cz a Benu.

Na vyvoj trzeb lékaren bude mit v soucasnosti vliv i pandemie nového typu koronaviru. Kromé
nedostatkovych rousek a dezinfeknich gell je v lékarnach velka poptavka po lécich na
nachlazeni a chripku, doplncich stravy na posileni imunity a zdravotnich prostredich. V zavislosti
na kategorii zboZi odhaduji lékarny narlst trzeb o nékolik desitek az stovek procent.

4.5.2 Trendy v ceském farmaceutickém sektoru

Silici online obchod: Trzby lékaren z online prodeje rostou rocné dvoucifernym
tempem a v roce 2018 presahly 2 mld. KE. Dafi se volné prodejnym lékim a doplikidm
stravy. Naopak léky na predpis pres internet prodavat zatim nelze, i kdyz ministerstvo
zdravotnictvi uZ uvazuje o zméné. Vétsina vétsich retézct ma uz nyni svlj e-shop.

Pokracujici (i kdyz pomalejsi) konsolidace na lékarenském trhu: Trend spojovani
mensich a nezavislych lékaren do retézcl Ci lékarenskych sdruzeni bude pokracovat
i nadale, i kdyz uz pomalejsim tempem nez v predeslych letech. Lékarny, které byly
»,na prodej“, jiz totiz svého majitele vétSinou zmeénily. A ostatnim v posledni dobé
rostou trzby.

Prodej lékd mimo lékarny: Vedle lékaren mohou vyhrazena léciva prodavat i ostatni
prodejci, ktefi musi pouze vyskolit své zaméstnance (kteri ale nemohou poskytovat
odborné rady). Pocet prodejct vyhrazenych lééiv pritom vyrazné roste - zatimco v roce
2013 jich bylo registrovano 734, na konci roku 2018 jich bylo jiz 2 568. Vedle benzinek,
trafik, drogerii se do prodeje |ék( (které nejsou na predpis) chysta i napf. online
prodejce potravin Rohlik.cz.

Rostouci sortiment lékaren: Trzby z prodeje €kl na recept lékarnam klesaji, a tak
dopliuji svoji nabidku o volné prodejné léky, zdravotni pomutcky, pééi o déti, léky pro
zvifata, dopliiky stravy, cCaje ¢i kosmetiku. Podle odhadi se ve volné prodejném
sortimentu protocCi v lékarnach rocné 15 mld. KE. Nékteré velké lékarny hlasi az 40 %
trzeb z volné prodavaného zbozi.

Rostouci vyznam poradenstvi (konzultace dopadu uzivani lékud, soubéh uzivani vice
druhd lékd, odvykani koureni, snizovani hmotnosti, screeningy apod.)

Privatni znacky velkych lékarenskych retézca a vlastni velké laboratore: Lékarenska
sit Dr. Max buduje posledni roky vlastni privatni znacku, pod niz prodava léky typu
paralen, ibalgin, ale i dalsi sortiment, potravinové dopliky ci kojenecké mléko. Svoji
privatni znacku ma i fetézec Benu. Dr. Max investoval jiz do druhé centralni lékarenské
laboratore na vyrobu individualnich pripravkad.
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Zahrani¢ni expanze velkych hraci: Napr. Dr. Max ze skupiny Penta koupil v Rumunsku
firmu A & D Pharma, ktera vlastni 600 lékaren a velkoobchod. Pilulka.cz pak po
Slovensku a Rumunsku planuje vstup rovnéz na mad‘arsky trh.

Boj proti vyvozu léki z CR: V Cesku jsou regulované ceny lékd velmi nizké, v
nékterych zemich je mohou obchodnici prodat za vyrazné vy3$i cenu a Ceska republika
je pro né malym trhem. Podle aktudlnich odhad( chybi v CR aZ 80 druhd léku.
V soucasné dobé plati predloha, podle které je zavedena povinnost vyrobc(l distribuovat
léky podle trzniho podilu, coZ pfispiva k monopolizaci trhu. Kromé toho se CR na rozdil
od dalSich evropskych zemi snazi zasahovat do reexportu léka.

4.6 Zavery strategické analyzy

Podle makroekonomickych predikci lze v dalSich letech ocekavat zpomaleni ve vyvoji ekonomiky
jak v Ceské republice, tak v Evropské unii. Vzhledem k nezavislosti odvétvi na hospodarském
cyklu, by tento vyvoj nemél mit dopad na fungovani Spolecnosti.

Z analyzy relevantniho trhu vyplyva, ze Cesky maloobchodni prodej farmaceutickych pripravku a
zdravotnickych vyrobk( od roku 2015 trvale rostl a v roce 2019 ¢inil meziro¢ni nardst trzeb 6,2 %.
Trzby se zvysovaly predevsim diky ristu vydaju zdravotnich pojistoven a také nemocnic. Celkové
trzby lékarenskych zafizeni v CR dosahly v roce 2018 cca 88,32 mld. K&, coz je dosud nejvyssi
hodnota. Pocet lékaren se od roku 2006 do roku 2018 zvysil o cca 8,1 % na 2 551 lékaren. Kromé
toho se v CR nachazelo k roku 2018 238 odlouc¢enych oddéleni vydaje lé¢iv.

Trhu dominuji dvé velké spolecnosti s nékolikamiliardovymi trzbami - Dr. Max (vlastnikem je
Ceska lékarna holding a.s.) a Benu. Pravé pod Benu patfi i dvé lékarny ocefiované Spolecnosti.
Nasleduji dalsi spolecnosti jako je Pilulka, internetovy prodejce Mojelékarna.cz (vlastnikem je
Sanovia a.s.) ¢i Repharm a.s., jez zastresuje 25 lékaren zdravotnické skupiny Agel.

V soucasné dobé trzby lékaren rostou v souvislosti pandemii nového typu koronaviru. Do
budoucna |ze ocekavat predevsim posilovani online prodeje, pokracujici konsolidaci lékarenského
trhu, rdst prodeje mimo lékarny ¢i rozSifovani sortimentu lékaren, a to i o privatni znacky.

Na zakladé vyse uvedeného se Zhotovitel domniva, Ze Spolecnost ma nadale velkou Sanci
pokracovat ve svych aktivitach a svij podil na relevantnim trhu si udrzet i do budoucna, resp.
spliuje princip going concern, tj. princip nekonecného trvani podniku.
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5 Metodika oceneni

V teorii a praxi ocenovani podnik( se vyuziva velké mnoZstvi metod pro stanoveni hodnoty
spolecnosti, pricemz lze rozlisit tri zakladni pristupy k ocenéni:

/ vynosovy pristup
metody trzni komparace

majetkovy pristup

Hodnotu podniku lze stanovit na zakladé nékolika obecné pouzivanych metod. Volba metody je
zavisla na jedné strané na UGcéelu ocenéni a na strané druhé je nezbytné prihlédnout
k charakteristikdm ocenované Spolecnosti.

5.1 Zakladni metody oceneni
5.1.1 Vynosovy pristup

Vynosovy pristup k ocenéni aktiva je zaloZzen na principu ocekavani. Hodnota daného aktiva
vychazi z budoucich hotovostnich tokl ¢i vynos(, které bude dané aktivum generovat po dobu
své zivotnosti.

Existuje nékolik metod, které se v ramci vynosového pristupu pouzivaji pro ocenéni. Metody
diskontovanych penéznich tokd, ekonomické pridané hodnoty a analytickh metoda
kapitalizovanych cistych vynos( vyuzivaji ke stanoveni hodnoty podniku predikce ekonomickych
velic¢in stanovenych ve financnim planu.

Na zaékladé progndzy vynost, nakladl, potfebného pracovniho kapitalu, investic a planu
financovani jsou stanoveny budouci vynosy z hlavni cinnosti za urcité progndzované obdobi.
Budouci vynosy lze definovat jako Cisty zisk nebo penézni tok. Penézni toky lze dale definovat
jako penéZni tok na Urovni equity (penézni toky dostupné vlastnikim aktiva) a penézni tok na
Urovni entity (penézni toky dostupné investordm s vlastnim i dluhovym kapitalem). Nasledné je
stanovena pokracujici hodnota predstavujici soucasnou hodnotu budoucich vynos( generovanych
po konci prognézovaného obdobi. Budouci vynosy a pokracujici hodnota jsou diskontovany na
soucasnou hodnotu poZadovanou mirou vynosnosti, kterou predstavuje diskontni sazba. Metody
vyuzivajici predikce budoucich vysledkd jsou povaZovany za teoreticky nejspravnéjsi metody
ocenéni, protoze explicitné berou v Gvahu budouci uzitek z vlastnictvi ocenovaného podniku.

Pausalni metoda kapitalizovanych dcistych vynosi je zaloZzena na kapitalizaci tzv. trvale
odnimatelného cistého vynosu, ktery je stanoven na zakladé analyzy historickych hospodarskych
vysledkii oceriované spolecnosti. Uroven kapitalizace odrazi jak riziko, tak i dlouhodobé vyhlidky
ocenovaného aktiva. Pri kapitalizaci historickych ukazatel( finanéni vykonnosti je nutné vzit na
védomi, ze historické udaje slouzi pro predpovéd’ budoucnosti.
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U vSech vynosovych metod se v diskontni sazbé, respektive v mire kapitalizace, odrazi podminky
na trhu a jedinecnost ocenovaného aktiva.

5.1.2 Metody trzni komparace

Pristup trzniho porovnavani urcuje hodnotu vlastniho kapitalu podniku na zakladé porovnani
ocenované spolecnosti se srovnatelnymi firmami plsobicimi v podobné oblasti podnikani, které
jsou verejné obchodovatelné nebo jsou soucasti verejné ¢i soukromé transakce. Prihlizi se rovnéz
k predchozim transakcim tykajicim se vlastniho kapitalu predmétné spolecnosti. Odhad se
provadi na zakladé ,metody srovnatelnych podnik(“ nebo na zakladé ,metody srovnatelnych
transakci“. Metoda srovnatelnych podnikd vychazi ze srovnani s obdobnymi podniky, u kterych je
Znama cena jejich obchodovanych akcii. Ze srovnani s obdobnymi podniky, které byly jako celek
predmétem transakci a je tedy znama jejich realizacni cena, vychazi metoda srovnatelnych
transakci. Ocenéni na zakladé metody trzni komparace lze provést pri splnéni nékolika
podminek, kterymi jsou predevsim dostupnost Siroké zakladny dat o srovnatelnych podnicich a
uskutecnénych transakci.

Nedilnou soucasti tohoto pristupu je financni analyza a porovnani ocenovaného podniku se
srovnatelnymi podniky z hlediska likvidity, zisk{, vynosu, jejich ristu a produktivity. Srovnatelné
transakce jsou analyzovany na zakladé kritérii porovnatelnosti, jakymi jsou podminky transakce,
jeji rozsah a termin realizace. Tato analyza je duleZita pfi vybéru prislusnych koeficientd, které
se aplikuji na finanéni Udaje ocenovaného podniku. Prislusné (daje jsou porovnany a nalezité
upraveny s ohledem na ocenovany podnik.

Pfi ocenéné metodou srovnatelnych podniki je vSak nutné vzit v Gvahu nejen jednotlivé
srovnatelné podniky, ale také prostredi, ve kterém se nachazeji. Podstatné je uvazovat
v kontextu makroekonomickych charakteristik, které souvisi s prislusnym odvétvim, ve kterém
ocenované spolecnosti pusobi, a vytvorit si tak urcity ramec pro nasledné analyzy. Po dukladném
zhodnoceni financni situace ocenovaného podniku a jeho postaveni na relevantnim trhu je poté
mozné pristoupit k vybéru srovnatelnych podnik( a nasledné zvolit prislusné nasobitele, pomoci
kterych bude stanoven nasobitel vhodny pro ocenovany podnik a jez povede k odvozeni koneéné
hodnoty jeho akcie.

5.1.3 Majetkovy pristup

Majetkovy pristup ocenéni podnikd stanovuje hodnotu majetkové podstaty podniku (substanci).
Majetkova hodnota podniku je pak dana jako rozdil individualné ocenénych polozek majetku
a zavazkl. Majetkové ocenéni lze Clenit v zavislosti na tom, podle jakych zasad a predpokladi
budeme ocenovat jednotlivé slozky.

V pripadé, ze pracujeme s predpokladem ,,going concern®, ocenéni by mélo odrazet naklady na
znovuporizeni majetku (reprodukéni hodnotu snizenou o hodnotu opotrebeni) - metoda
substancni hodnoty. Dalsi majetkovou metodou je metoda likvidaéni hodnoty. V daném pripadé
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Zhotovitel nepredpoklada dlouhodobéjsi existenci podniku a posuzuje hodnotu z pohledu penéz,
které by bylo mozné ziskat prodejem jednotlivych Casti majetku podniku po Uhradé zavazkd.
Mezi majetkové metody patfi rovnéz metoda Ucetni hodnoty. V tomto pripadé se vychazi z
ocenéni majetku a zavazk( na bazi Ucetnich principl a zasad. V ramci precenéni diléich slozek
majetku a zavazku lze samozrejmé vyuzit i ostatni aplikovatelné metody.

5.1.4 Metoda amortizacni hodnoty

Pro ocenéni podnikd, u kterych neni mozné prijmout predpoklad going concern, ale které neni
nutné likvidovat okamzité, lze s vyhodou pouzit metodu amortizacni hodnoty. Tato metoda
pracuje se zbyvajici Zivotnosti podniku (nékolik let) a likvidaci na konci Zivotnosti. Jeji zakladni
podoba odpovida vynosovym metodam, a proto je mozné ji s vyhodou pouzit i pro ocenéni
podniku. Metoda amortizacni hodnoty je zalozena na penézZnich tocich a jejich prognodze. Na
rozdil od béZné metody diskontovaného cash flow ale v tomto pripadé Zhotovitel zjistuje, jaké
mnozstvi penéZnich prostfedkd lze z podniku odéerpat bez ohledu na to, zda to bude z vlastniho

hospodareni nebo z likvidace.

5.2 Volba metody

Ze zavérl financni a strategické analyzy vyplynulo, Ze dlouholeta existence Spolecnosti ani jeji
postaveni na relevantnim trhu neni z pohledu vyvoje relevantniho trhu nijak vyznamné ohrozeno,
diky cemuz Spolecnost dle vyse uvedeného spliuje predpoklad nekonecného trvani podniku, tzv.

going-concern princip.

Pro ucely stanoveni hodnoty Predmétu ocenéni byla pouzita vynosova metoda kapitalizovanych
Cistych vynosti v pausalni varianté (KCV). Tato metoda je zaloZzena na predpokladu, Ze
v budoucnosti bude Spole¢nost dosahovat minimalné takovych vynosl, jakych bylo dosaZeno
v minulosti. Obvykle tato metoda vychazi z historickych Gc¢etnich vysledk( hospodareni.
Vzhledem ke skutecnosti, Ze vysledky hospodareni SpoleCnosti nelze dle nazoru Zhotovitele brat
za dostatecné relevantni pro stanoveni hodnoty Predmétu ocenéni, coz je obvyklé zejména u
mensich spolecnosti, kdy z hlediska vySe nakladi lze relevanci dat povaZovat za znacné
problematickou, rozhodl se Zhotovitel metodu kapitalizovanych ¢istych vynost modifikovat a
vychazet z trzeb Spolecnosti. Trzby jsou obecné povazovany za stabilnéjsi ukazatel vykonnosti
spolecnosti, nebot trzby jako takové jsou v ¢ase méné kolisavé v porovnani s rliznymi Grovnémi
zisku, ktery zaroven mulze byt ovlivnén pouzitymi (Cetnimi praktikami napf. pfi (cetnim
ocenovani, odepisovani majetku, pouzitymi kalkulacnimi metodami alokace nakladi v ramci
vnitropodnikového manazerského ucetnictvi ¢i existenci ekonomicky neopravnénych nakladu a

promitnuti mimoradnych vlivl ve vysledku hospodareni.

Spolecnost v ramci sledovaného obdobi generovala pomérné stabilni vysi trzeb a v ramci pouzité
metody Zhotovitel prepoklada, Ze v budoucnu budou trzby dosahovat alespon takové Urovné,
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jako tomu bylo v minulych letech. Na trzby pak Zhotovitel aplikuje odvétvovou ziskovou marzi,
¢imz ziska relevantni vysledky hospodareni pro vypocet trvale odnimatelného cistého vynosu.

Jako alternativni pristup stanoveni hodnoty Predmétu ocenéni pak byla zarazena majetkova
metoda Ucetni hodnoty zaloZzena na informacich o Ucetnich hodnotach majetku. S ohledem na
obecné nedostatky Gcetnich principl vsak Zhotovitel doporucuje tuto metodu pouze za
podpurnou metodu ocenéni majici pouze informacni dopliikovou Ulohu s nedostatecnou
vypovidaci schopnosti ve vztahu k ,,trzni“ hodnoté.
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6 Stanoveni Predmétu ocenéni pomoci metody kapitalizovanych
cistych vynosu

Metoda kapitalizovanych cistych vynos( (KCV) je ocerovaci postup vedouci ke zjisténi vynosové
hodnoty podniku. Tato metoda je metodou ,netto“ (nebo ,equity®), tj. vynosovou hodnotu
Zhotovitel pocita z vynostl pouze pro vlastniky vlastniho kapitalu a vysledkem je tedy pfimo
hodnota vlastniho kapitalu. Metoda KCV rozliduje dvé zakladni varianty pristupu k ocenéni -
pausalni metodu a analytickou metodu. V pripadé Spolecnosti byla pouzita pausalni metoda, ve
které je zakladem ocenéni vynosovy potencial k datu ocenéni. Jadrem ocenéni je odhad trvale
odnimatelného cistého vynosu k rozdéleni (vécna renta), tj. vysledku hospodareni, ktery je
mozno rozdélit, aniz by byla narusena majetkova podstata podniku. Vypocet trvale
odnimatelného cistého vynosu k rozdéleni vychazi z minulych Ucetnich vysledk( hospodareni,
které jsou analyzovany a upravovany. Pro stanoveni hodnoty Predmétu ocenéni provedl|
Zhotovitel modifikaci této metody, kdy pro stanoveni trvale odnimatelného cistého vynosu
vychazel z historickych trzeb Spolecnosti, jelikoz vysledek hospodareni je v Case méné stabilni,
nebot’ efekt volatility trzeb se multiplikuje s efektem volatility ostatnich polozek ovliviujicich
zisk, tj. vykyvy marzi, zmény reZijnich nakladi, zmény Grokovych sazeb, odpisi aj. U&etni
vysledky hospodareni jsou zaroven problematické z hlediska relevance nakladi a ovlivnitelnosti
zisku Gcetnimi metodami, tj. napf. metodami ocenovani, odepisovani majetku, pouZzitymi
kalkula¢nimi metodami alokace nakladd v ramci vnitropodnikového manazerského Ucetnictvi, Ci
promitnuti mimoradnych vlivl ve vysledku hospodareni.

Na trzby Spolecnosti je pak aplikovana pramérna ziskova marze pred dani, ktera je dosahovana
srovnatelnymi spolecnostmi pusobicimi na relevantnim trhu, tj. provoz lékaren a distribuce lékd.
Vysledkem jsou upravené vysledky hospodareni, na zakladé kterych je kalkulovan trvale
odnimatelny vysledek hospodareni.

V ramci metody ocenéni pomoci KCV vychazi Zhotovitel pouze z provozni ¢asti Spolecnosti.
Z toho davodu je nasledné pro uréeni hodnoty Spolecnosti k hodnoté netto pri¢tena jesté
hodnota neprovozniho majetku Spolec¢nosti.

Pri ocenéni bylo postupovano dle nasledujiciho vzorce:

H* =2 kde
ik
HN = hodnota podniku netto, tj. hodnota vlastniho kapitalu
TV = trvale odnimatelny cCisty vynos (tj. ,,vécna renta“)
iy = kapitaliza¢ni mira'

12 v s L — .
kapitalizacni mira = kalkulovana urokova mira - inflace
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6.1 Neprovozni majetek Spolecnosti

Pri rozdéleni majetku na provozné potrebnd a nepotfebna aktiva vychazi Zhotovitel
z predpokladu, ze podnik potrebuje majetek urcité velikosti a struktury ke své podnikatelské
cinnosti. Aktiva nezbytna pro zakladni podnikatelské zaméreni jsou oznacovana za aktiva
provozné nutna. Ostatni jsou pak oznacovana jako provozné nepotrebna/neprovozni aktiva.
Duvody rozdéleni spocivaji jednak v tom, Ze Cast aktiv nemusi byt pouzivana nebo z nich
neplynou zadné, popr. nizké prijmy. S neprovoznimi aktivy je rovnéz spojeno odlisné riziko na
rozdil od hlavniho provozu podniku.

V majetku Spolecnosti nebyly identifikovany Zadné neprovozni polozky, hodnota
neprovozniho majetku je proto 0 K¢.

6.2 Stanoveni kalkulované urokové miry

Metoda kapitalizovanych Cistych vynosl je metoda ,,netto* (,,equity*), a proto také kalkulovana
Urokova mira u této metody predstavuje naklady vlastniho kapitalu. Zhotovitel pristoupil ke
stanoveni nakladi vlastniho kapitalu na zakladé tzv. modelu ocenovani kapitalovych aktiv
(CAPM).

Model ocenovani aktiv stanovuje naklady vlastniho kapitalu jako:

Nyg = Rp + betas RPT + RPZ+ 5P 4.

R¢ = bezrizikova Urokova sazba,

beta = citlivost vynosnosti akcie na vynosnosti trhu (zadluzena beta)
RPT = rizikova prémie trhu,

RPZ  =rizikova prémie zemé,

SP = specifické prirazky.

Model CAPM ve své podstaté postihuje pouze systematicka rizika, ktera jsou vyvolana faktory
ovliviujici cely kapitalovy trh (napr. makroekonomické nebo politické vlivy) a neni mozné je
eliminovat. Naproti tomu nesystematicka rizika (resp. specificka) jsou spojena s konkrétni
spolecnosti.

CAPM model nepopisuje specificka rizika, proto je nutné naklady vlastniho kapitalu doplnit
o prirazky, resp. srazky, vymezujici rizikovost spolecnosti nad ramec rizika trhu.

V dalsim textu Zhotovitel vymezi konkrétné jednotlivé komponenty modelu CAPM a stanovi jejich
hodnoty.

Bezrizikova urokova sazba (Rf)

Bezrizikova Urokova sazba je zalozena na vynosnosti dlouhodobych statnich dluhopisl, které se
vyznacuji nizkym rizikem a odrazeji dlouhodobé inflacni ocekavani. Bezrizikova Urokova mira
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byla stanovena na Urovni primérné vynosnosti 30letych U.S. Treasury bonds, ktera za poslednich
12 mésicl pred datem ocenéni &inila 1,95 %".

Odhad koeficientu beta

Koeficient beta hodnoti rizikovost odvétvi relativné ve vztahu ke kapitalovému riziku celého
trhu. Pokud je beta = 1, je riziko, a tudiz i prémie za riziko daného odvétvi na Grovni pridméru
kapitalového trhu. Je-li beta vétsi (nebo mensi) nez 1, je i rizikova prirazka vétsi (nebo mensi)
nez primérna rizikova prémie kapitalového trhu.

Pri stanoveni koeficientu beta vychazel Zhotovitel z dostupnych informaci o koeficientech beta
nezadluzenych podnik( evropskych spolecnosti plsobicich v relevantnim odvétvi dostupnych na
strankach profesora Damodarana™.

Koeficient beta nezadluZzenych podniki byl stanoven podle relevantniho odvétvi, tj. ,,Drugs
(Pharmaceutical)“, a to ve vysi 0,99.

Tabulka 9: Koeficient beta nezadluzenych podniki

Odveétvi Pocet firem Beta nezadluzeného podniku

Drugs (Pharmaceutical)

Zdroj: internetové stranky A. Damodarana - http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/

K zohlednéni konkrétni zadluzenosti Spolecnosti do koeficientu beta byl pouzit vzorec:

CK
beta zadluzeného podniku = beta nezadluzeného podniku * [1+ L-d)* }, kde:

VK
d = sazba dané z pfijmu’”,
CK = (roceny cizi kapital,
VK = vlastni kapital.

Podil ciziho kapitalu a vlastniho kapitalu byl rovnéz stanoven na zakladé informaci dostupnych na
strankach profesora Damodarana pro evropské spole¢nosti plsobici na relevantnim trhu ,,Drugs
(Pharmaceutical)“, tj. ve vysi 21,27 %.

Rizikova prémie trhu (RPT)

Rizikova prémie ocenuje vynosnost trzniho portfolia prevysujici bezrizikovou Urokovou sazbu.
Byla urcena dle daji dostupnych na strankach profesora Damodarana, a to ve vysi 6,43 %.

13 Zdroj: Federal Reserve Statistical Release, http://www.federalreserve.gov/releases/h15/data.htm

14
www.damodaran.com

15 Sazba dané je uvedena v zakoné o danich z pFijmu a pro pristich nékolik let by méla byt na Grovni 19 %.
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Jedna se o prdmérnou trzni rizikovou prémii (aritmeticky primér za obdobi 1928 az 2019) oproti
vladnim dluhopisdim na americkém trhu'®.

Rizikova prémie zemé (RPZ)

Rizikova prémie zemé zohlednuje vyssi rizikovost narodniho trhu oproti trhu americkému, ze
kterého byl prevzat parametr vypoctu nakladd vlastniho kapitalu RPT. Riziko selhani Ceské
republiky (s ratingem Aa3) je dle zdrojl uvadénych prof. Damodaranem 0,60 %.

Prirazka za nizsi trzni kapitalizaci

Pri stanoveni nakladi na vlastni kapital byla pripoctena rizikova prémie, ktera zohlednuje
velikost trzni kapitalizace Spolecnosti ve vysi 6,3 % (Ibbotson SBBI Valuation Yearbook s Upravou
F. Prodélala - dlouhodoby trend).

Ostatni prirazky

Pri stanoveni nakladd na vlastni kapital byla dale pripoctena rizikova prirazka ve vysi 1,00 %

zohlednujici nejistou budoucnost.

Tabulka 10: Vysledny vypocet nakladi vlastniho kapitalu

PoloZka Hodnota

Naklady vlastniho kapitalu 17,26 %
Bezrizikova Urokova mira 1,95 %
Nezadluzené beta 0,99
Zadluzené beta 1,16
Rizikova prémie trhu 6,43 %
Rizikova prémie zemé 0,60 %
Prirazka za nizsi trzni kapitalizaci 6,3%
Ostatni prirazky 1,00 %

Zdroj: Vlastni vypocty

Vysledna vyse nakladd vlastniho kapitalu (kalkulovana urokova mira) ¢ini 17,26 %.

6.3 Odvetvova ziskova marze

Odvétvova marze byla zjisténa na zakladé vzorku spolecnosti pusobicich na relevantnim trhu.
Vzorek spolecnosti byl vybran z databaze SUKL, ktera uvadi spolecnosti provozujici lékarny
a distribuujici lékarenské produkty. NiZe je uveden vzorek srovnatelnych spolecnosti, u kterych

16 Vypocteno na zakladé dluhopist T. Bonds

APOGEOE , a.s.
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byly k dispozici vykazy za obdobi let 2016 az 2018 (vykazy za rok 2019 byly k datu vypracovani
tohoto znaleckého posudku k dispozici pouze u &asti spolecnosti'’).

Tabulka 11: Odvétvova ziskova marze pred zdanénim
Spolecnost 2016 2017 2018

Cyrmex 0,5% 1,9% 3,0%
LEK-BIOR 1,4% 0,4% 1,2%
VITAX 4,2% 1,5% 1,2%
EUPHRASIA 2,4% 3,1% 5,3%
1. lékarenska Kyjov 0,5% 1,5% 2,0%
Domaci lékarna 2,6% 2,4% 2,8%
Lékarna Poliklinika Vrchlabi 1,7% 2,9% 3,5%
Lékarna U Katovny 4,2% 0,9% 2,5%
Trebechovicka lékarna 1,0% 1,6% 2,6%
Lékarna pod radnici 6,0% 3,6% 2,9%
Pramér (2016-2018) 2,4 %

Zdroj: Ucetni vykazy spolecnosti

Z vySe uvedené tabulky je patrné, Ze primérna ziskova marze pred zdanénim dosahovana
v relevantnim odvétvi ¢inila 2,4 %.

6.4 Vypocet metodou KCV a stanoveni vysledné hodnoty

Nasledujici tabulka zobrazuje kalkulované vysledky hospodareni a jejich Gpravu v ramci ocenéni
metodou kapitalizovanych Cistych vynosu.

Tabulka 12: Stanoveni trvale odnimatelného ¢istého vynosu pred odpisy
2017 2018

v tis. K¢

31.12 31.12

Obvykla marze 2,4% 2,4% 2,4% 2,4%

Trzby 78109 | 90458 | 84817| 33036

Upraveny vysledek hospodareni pred zdanénim 1 859 2 153 2018 786

(+) Upravy hodnot dl. nehmotného a hmotného

majetku - trvalé (odpisy) 284 330 87 86

Upraveny vysledek hospodareni UVH pred odpisy 2143 2 483 2105 872

Cenovy index fetézovy 1,025 1,021 1,028 1,032

Cenovy index bazicky vztaZeny k datu ocenéni 0,923 0,943 0,969 1,000

UVH upraveny o inflaci 2321 2 634 2173 1658

Vahy 1 2 3 0 6
UVH upraveny o inflaci x vahy 2 321 5267 6518 0| 14106
Trvale odnimatelny Cisty vynos pred odpisy 2 351

Zdroj: Vlastni vypoCty

7 Pro zachovani kontinuity s posudkem Zhotovitele vypracovanym ve véci ocenéni Spolecnosti k 31. 12.
2019 pro Ucely zmény pravni formy byl pouZit stejny vzorek srovnatelnych spolecnosti, z toho divodu
nebyly data za rok 2019, ktera byla dostupna pouze u ¢asti tohoto vzorku, brana v potaz.
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Pri upravé vysledkd hospodareni byl pouzit nasledujici postup:
e Vysledky hospodareni byly upraveny o nepenézni operace, jako jsou odpisy.

e Upravené vysledky hospodareni za jednotliva léta byly prepocCteny na ceny k datu
ocenéni.

Tabulka 13: Stanoveni miry inflace jednotlivych let pro prepocet vysledk( hospodareni
Inflace 2018 2019 2020

Mira inflace 2,5% 2,1% 2,8% 3,2%

Zdroj: http://www.mfcr.cz/cs/

e Vazeny trvale odnimatelny Cisty vynos byl stanoven jako vazeny primér z upravenych
vysledkd hospodareni v letech 2017 az 2019, priCemz nejvyssi vaha byla prifazena roku
Zhotovitel priradil vahu ve vysi 0, nebot’ v Cinnosti Spolecnosti je patrna sezonnost.
Zhotovitel mél k dispozici prehled mésicnich obrat( Spolecnosti za roky 2017-2020, ze
kterého je patrné, Ze obrat v druhém pololeti je kazdorocné zhruba o 30 % vyssi nez
v prvnim pololeti roku. Zaroven vysledky prvniho pololeti roku 2020 jsou ovlivnény
dvoumésicnim uzavienim nakupniho centra Olympia, ve kterém sidli lékarna Spolec¢nosti,
coz mélo za nasledek snizeni trzeb v téchto mésicich o cca 40 %. Tento efekt je vsak
jednorazovy a nelze jej do ocenéni zohlednovat.

Nasledujici tabulka zobrazuje vypocet trvale odnimatelného cistého vynosu po odpisech a po
dani.

Tabulka 14: Vypocet trvale odnimatelného ¢istého vynosu po dani [v tis. K]

Polozka Hodnota

Trvale odnimatelny Cisty vynos pred odpisy 2 351
Reprodukéni odpisy 249
Trvale odnimatelny cisty vynos pred dani 2102
Danovy zaklad 2102
Danova sazba 19%
Dan 399
Trvale odnimatelny cisty vynos po dani 1703

Zdroj: Vlastni vypocty

Pro vyse uvedenou tabulku byly pouzity nasledujici predpoklady:

e Zhotovitel pfi stanoveni reprodukénich odpist vychazel z pramérnych odpist, kdy nejprve
prepocital odpisy za roky 2017 a 2019 cenovymi indexy na hodnoty k datu ocenéni, a
poté stanovil z odpistu let 2017 az 2019 pramér. Vysledna vyse reprodukénich odpist
k datu ocenéni ini 249 tis. Kc.

e Sazba dané z prijmG pravnickych osob je uvedena v zakoné o danich z prijmd a pro
pristich nékolik let by méla byt na urovni 19 %.
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Nasledujici tabulka zobrazuje vysledny vypocet hodnoty Spoleénosti metodou KCV (pausalni
metoda). Vyse vypoctena kalkulovana Urokova mira (naklady vlastniho kapitalu) byla snizena

8 v CR, &imz byla ziskana kapitalizani mira pro nasledné

o odhad dlouhodobé inflace
diskontovani. Provozni hodnota podniku je pak pocitana dle vyse uvedeného vzorce pro vécnou

rentu.

Tabulka 15: Vypocet hodnoty PFedmétu ocenéni metodou KCV [v tis. K&]

Polozka Hodnota

Trvale odnimatelny cisty vynos po dani 1703
Predpokladana dlouhodoba inflace 2,0%
Naklady vlastniho kapitalu (nyk bez inflace) 17,26 %
Kapitaliza¢ni mira (ik) 15,26 %
Vynosova hodnota provozni 11 156
(+) Neprovozni majetek k datu ocenéni 0
Hodnota Pfedmétu ocenéni 11 156

Zdroj: Vlastni vypoCty

Vysledna hodnota spole¢nosti Leonardi MedCz a.s., stanovend pomoci vynosové metody
kapitalizovanych cistych vynost k datu ocenéni, tj. k 1. 7. 2020, ¢ini 11 156 tis. KC.

Predmétem tohoto znaleckého posudku je dolozeni primérenosti vyse protiplnéni Ucastnickych
cennych papird Spolecnosti pro mensinové akcionare. Postup pfi stanoveni Pfedmétu ocenéni, tj.
trzni hodnoty 1 akcie Spolecnosti je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka 16: Vysledna hodnota Predmétu ocenéni

Nominalni Trzni
.. hodnota na TH/akcie  Zaokrouhleno
Akcionar hodnota dil K& h K&
(v K&) podil | (v Ké) nahoru (v K¢)
(v tis. KS)
JUDr. Ing. Peter Praznak 99 1980 000 99 % 11 044 285 | 111 558,44 111 559
MVDr. Martin Letko 1 20 000 1% 111 558 | 111 558,44 111 559
Celkem 100 2 000 000 100 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota Predmeétu ocenéni, tj. vySe protiplnéni pro mensinové akcionare Spolecnosti
stanovena na zakladé vynosové metody kapitalizovanych cistych vynosl, k datu ocenéni
1. 7. 2020 ¢ini 111 559 K¢ za akcii.

'8 Na zakladé dlouhodobé predikce Mezinarodniho ménového fondu.
" ble projektu zmény pravni formy Spolecnosti ze dne 19. 5. 2020
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7 Ucetni hodnota PFedmétu ocenéni

Jako alternativni metoda pro stanoveni hodnoty Predmétu ocenéni byla pouzita majetkova
metoda Ucetni hodnoty vlastniho kapitalu, ktera vychazi z (daju zachycenych v Ucetnictvi
Spolecnosti k 30. 6. 2020. V nasledujicich tabulkach je zobrazeno stanoveni hodnoty Spolec¢nosti
k datu ocenéni pomoci Ucetni hodnoty vlastniho kapitalu.

Tabulka 17: U&etni hodnota majetku Spoleénosti [v tis. K&]

Polozka Hodnota

AKTIVA CELKEM 11 226
Dlouhodoby majetek 610
Dlouhodoby nehmotny majetek 0
Dlouhodoby hmotny majetek 610
Dlouhodoby finanéni majetek 0
Obézna aktiva 10 452
Zasoby 4 356
Dlouhodobé pohledavky 1617
Kratkodobé pohledavky 2 469
Kratkodoby financni majetek 0
Penézni prostredky 2010
Casové rozliseni 164

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 18: Uéetni hodnota zavazk( Spoleénosti [v tis. K]

Polozka Hodnota

ZAVAZKY CELKEM 13 100
Cizi zdroje 13 100
Dlouhodobé zavazky 0
Kratkodobé zavazky 13 100
Casové rozliseni 0

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 19: Ucetni hodnota Pfedmétu ocenéni [v tis. K&]

Polozka Hodnota

Hodnota majetku 11 226
Hodnota cizich zdroju 13100
Hodnota vlastniho kapitalu -1 874

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota vlastniho kapitalu Spolecnosti stanovena majetkovou metodou Gcéetni hodnoty k datu
ocenéni cini -1 874 tis. KC.

Hodnota Predmétu ocenéni, tj. vySe protiplnéni pro mensinové akcionare Spolec¢nosti,
stanovena na zakladé majetkové metody ucetni hodnoty k datu 30. 6. 2020, resp. k datu
ocenéni 1. 7. 2020, c¢ini 0 K¢ za akcii.
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8 Rekapitulace

Pri vypracovani tohoto znaleckého posudku vzal Zhotovitel v Gvahu vsechny podstatné faktory
a rizika, ktera ovliviuji ¢i mohou ovliviovat vyslednou hodnotu.

Predmét ocenéni

Pfedmétem tohoto znaleckého posudku je stanoveni hodnoty Ucastnickych cennych papirt
spolecnosti Leonardi MedCz a.s., 1CO: 027 65 390, se sidlem Velkopavlovicka 4310/25, Zidenice,
628 00 Brno, zapsané u Krajského soudu v Brné, oddil C, vlozka 100694.

Ucel ocenéni

Znalecky posudek je vypracovan pro Ucely dolozeni primérenosti vySe protiplnéni pro mensinové
akcionare.

Pouzity zplUsob ocenéni

Pro ocenéni pouzil Zhotovitel dvé metody, a to vynosovou metodu kapitalizovanych cistych
vynosu a majetkovou metodu ucetni hodnoty vlastniho kapitalu. Hodnota Pfedmétu ocenéni byla
stanovena:

metodou kapitalizovanych Cistych vynosu: 111 559 Kc/akcie
majetkovou metodou Ucetni hodnoty na: 0 Kc/akcie

Vzhledem k tomu, Ze majetkova metoda Ucetni hodnoty vlastniho kapitalu by mohla byt
ovlivnéna ucetnimi technikami a historickymi cenami, byla vysledna hodnota stanovena na bazi
vynosové metody. Zvolena metoda poskytuje dle nazoru Zhotovitele realny obraz vyznamnych
aspektl popisujicich ekonomicky prinos z ocefované spolecnosti a jako takova je povazovana za
metodu nejlépe vystihujici hodnotu Pfedmétu ocenéni, tj. hodnotu Gcastnickych cennych papirQ
Spolecnosti.

Vysledek ocenéni

Vysledna hodnota Predmétu ocenéni, tj. hodnota Ucastnickych cennych papirG spolecnosti
Leonardi MedCz a.s. k datu ocenéni, tj. k 1. 7. 2020, ¢ini 111 559 K¢ na akcii.

AP EOE , a.S.
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9 Zaverecny vyrok
Zhotovitel k zavéru, Ze hodnota Pfedmétu ocenéni, tj. hodnota Ucastnickych cennych papirt
spolecnosti Leonardi MedCz a.s., ICO: 027 65 390, se sidlem Velkopavlovicka 4310/25, Zidenice,

628 00 Brno, zapsané u Krajského soudu v Brné, oddil C, vlozka 100694, stanovena na zakladé
metody kapitalizovanych Cistych vynos( k datu ocenéni, tj. k 1. 7. 2020, Cini:

111 559,- Ké/ akcii

(Slovy: sto jedenact tisic pét set padesat devét korun c¢eskych na akcii)

Zhotovitel povazuje vysi protiplnéni stanovenou timto znaleckym posudkem, tj. protiplnéni ve
vySi 111 559,- K¢ za jednu akcii o nominalni hodnoté 20 000 K¢ dle § 375 a nasl. zakona C.
90/2012 Sb., zakona o obchodnich korporacich pro Gcely vyporadani minoritnich akcionar(
spolec¢nosti Leonardi MedCz a.s. pfi vykupu jejich Gcastnickych cennych papirt za primérenou
hodnoté Gcastnickych cennych papirll a odpovidajici zavéru Zhotovitelem provedené ocenovaci

analyzy.

Nakladani s obsahem znaleckého posudku a znaleckym posudkem jako celkem se fidi zakonem ¢. 121/2000
Sb., o pravu autorském, o pravech souvisejicich s pravem autorskym a o zméné nékterych zakonl (autorsky
zakon), ve znéni pozdéjsich predpisi; jeho obsah ani jeho jednotlivé ¢asti nesmi byt reprodukovany,
ukladany do vyhledavaciho systému Ci prevadény do jakékoli formy pro pouzivani v zobrazovacich zarizenich
a pristrojich za Gcelem kopirovani, zaznamenani nebo k jinym ucelim bez predchoziho pisemného souhlasu
podepsaného Zhotovitelem.
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10 Znalecka dolozka

Znalecky posudek je podan znaleckym Ustavem jmenovanym rozhodnutim Ministerstva
spravedlnosti CR ze dne 16. fijna 2019, ¢&.j. MSP-42/2019-OINS-SZN/1 v oboru Ekonomika
s rozsahem znaleckého opravnéni:

ocenovani movitych véci (véetné stroju, pristrojl, zarizeni, motorovych vozidel,
vypocetni techniky), ocefovani nemovitosti (véetné budov, byt( a nebytovych prostor,
pozemk(l, stanoveni vySe najemného) a prav k nemovitostem (zastav, bFemen),
Ocenovani podnik(i (vCetné prav podnik(, prav k podnikim, veskerych poloZzek aktiv a
pasiv podniki, prodeje a najmu podnik(), ocenovani obchodniho jméni pfi preménach
(fuze, prevod jméni na spolecnika, rozdéleni, zména pravni formy), véetné prezkoumani
a posuzovani premén obchodnich spoleCnosti z ekonomického hlediska, vyhotoveni
znaleckych zprav o flzi, vypoctu vyménnych pomérl, Ucetni evidence a dané, ocerovani
podnikatelskych rizik, $kod a nemateridlnich Ujem vcéetné stanoveni priméfenych
zadostiucinéni a bezd(ivodného obohaceni, sprava majetku v ramci likvidace, konkurzu a
vyrovnani.

zapsanym v |. oddilu seznamu znaleckych Gstavii vedeném Ministerstvem spravedlnosti CR.

Znalecky posudek je zapsan ve znaleckém deniku poradovym cislem 1792-99/2020.

Otisk znalecké peceti: =
£ U,

1’9%?’0 Eslee:%[/

O f: e_‘p

Podpis za znalecky Ustav:

prokurista

V Praze dne 21. 9. 2020

APOGEO Esteem, a.s.
Znalecky tistav jmenovany
Ministerstvem spravedinosti CR
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11 Prilohy

PFiloha 1: Vypis z obchodniho rejstfiku Spole¢nosti
Pfiloha 2: Rozvaha Spole€nosti k 31. 12. 2019

PFiloha 3: Vykaz zisku a ztraty Spolec¢nosti k 31. 12. 2019
Pfiloha 4: Obratova predvaha Spolecnosti k 30. 6. 2020
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Priloha 1: Vypis z obchodniho rejstriku Spolecnosti
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Tiia vnls T valajageh St slskirankchy podepaal “CR - Kiajsiof soud W Bimd® dne 1602000 v 08:45:58, EPVELYUHHVERSSSLIBTOGMAS A0

Uplny vypis
z obchodniho rejstriku, vedeneho

Krajskym soudem v Bmé
oddil B. viezka B412

Datum vzniku a zapisu: 12. bfezna 2014

Spizova znacka:

C 223443 vedena u Méstskeho soudu v Praze

zapsano 12. bfezna 2014
wvymazano 21. fervna 2017

C 100694 vedena u Krajskeho soudu v Brme

zapsano 21. cervna 2017
vymazano 1. cervence 2020

B 2412 vedena u Krajskeho soudu v Brné

zapsano 1. cervence 2020

Obchodni firma: Bailleul Aumone s.r.o.
zapsano 12. brezna 2014
vymazano 8. dubna 2014
ToP Stay s.r.o.
zapsano 8. dubna 2014
wvymazano 8. bfezna 2017
Leonardi MedCz s.r.o.
zapsano 8. bfezna 2017
vymazano 1. Cervence 2020
Leonardi MedCz a s.
zapsano 1. fervence 2020
Sidlo: Primatorska 206/38, Liben, 120 00 Praha 8

zapsano 12, bfezna 2014
vymazano 8. dubna 2014

Oldrichova 247/5, Musle, 128 00 Praha 2

zapsano 8. dubna 2014
vymazano 9. kvéma 2017

Velkopavlovicka 4310/25, Zidenice, 628 00 Bmo

zapsano 9. kvétna 2017

Identifikacmi ciglo:

027 65 390

zapsano 12. bfezna 2014

Pravni forma:

Spolecnost s ruenim omezenym

zapsano 12. bfezna 2014
vymazano 1. cervence 2020

Akciova spoleCnost

zapsano 1. cervence 2020

Predmét podnikani:

WVyroba, obchod a sluZby neuvedeng v pfilchach 1 az 3 Zivnostenského zakona

zapsano 12. bfezna 2014

Poskytovani zdravomnich sluZeb

zapsano 8. bfezna 2017

Statutarni organ:
jednatel:

PETRA PLACH.&.. dat. nar. 7. ledna 1980

Zdefika Lhoty 468, 252 28 Cemosice

Den vzniku funkce: 12. brezna 2014

Den zaniku funkce: 25. brezna 2014

Udaje plamé ke dni: 16. z&f 2020 03:36

APOGEO Esteem, a.s.
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oddil B, vioZka 8412

vymazano 8. dubna 2014

jednatel:
PETER PRAZNAK, dat. nar. 12. listopadu 1879
05371 UloZa, Uloza 106, Slovenska republika
Den vzniku funkce: 25. brezna 2014
zapsano 8. dubna 2014
vymazano B. brezna 2017
jednatel:
JUDr. Ing. PETER PRAZNAK, dat. nar. 12. listopadu 1979
05371 UloZa, Uloza 106, Slovenska republika
Den vzniku funkce: 25. brezna 2014
Den zaniku funkce: 1. Cervence 2020
zapsano B. brezna 2017
vymazano 1. cervence 2020
jednatel:

MVDr. MARTIN LETKO, dat. nar. 9. zan 1973

84101 Bratislava, Galbaveho 185812, Slovenska republika
Den vzniku funkce: 22 Onora 2017

Den zaniku funkce: 4. ledna 2018

zapsano B. brezna 2017
vymazano 5. ledna 2018

- - a
Pocet clenu:

| k3

zapsano 8. brezna 2017
vymazano 5. ledna 2018

zapsano 5. ledna 2018
vymazano 1. cervence 2020

Zplsob jednani:

Jménem spolecnosti jedna jednatel samostatng.

zapsano 12. brezna 2014
vymazano 8. bfezna 2017
Jednatel JUDr. Ing. Peter Praznak zastupuje spolecnost ve viech zaleZitostech
samostatné. Jednatel MVDr. Martin Letko zastupuje spolecnost v pravnich
jednanich nepresahujici £astku 25.000 .- K£ samostatng, v pravnich jednanich
presahujici Castku 25.000,- KE zastupuje spolecnost vady s jednatelem JUDT.
Img. Peterem Prazfakem spolecné.

zapsano B. bfezna 2017
vymazano 5. ledna 2018

Jednatel zastupuje spolecnost samostatng.

zapsano 5. ledna 20138
wymazano 1. Cervence 2020

Statutarni reditel:
statutarni reditel:

PETER PRAZNAK, dat. nar. 12. listopadu 1973
Kopce 1031/20e, 691 45 Podivin
Den vzniku funkce: 1. cervence 2020
zapsano 1. cervence 2020

- - a
Pocet clenu:

zapzano 1. cervence 2020

Zplzob jednéni-

Statutarni feditel zastupuje Spolefnost ve viech zalefitostech samostatné.
zapsano 1. cervence 2020

Spravni rada:

Udaje plané ke dni: 16. z3f 2020 03:36 215

APOGEO Esteem, a.s.
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Elen apravni rady:

oddil B, viozka 3412

PETER PRAZMAK, dat nar. 12. listopadu 1979
Kopce 102120, 691 45 Podivin
Den vzniku clenstvi: 1. cervence 2020

zapsano 1. cervence 2020

- - 3
Pocet clenu:

zapsano 1. cervence 2020

Spolecnici:
Spolecnik: Profispolefnosti Praha s.r.o., IC: 242 48 525
Primatorska 296/38, Liben, 150 00 Praha 8
zapsano 12. brezna 2014
vymazana 8. dubna 2014
Podil: Viklad: 200 000, - K£
Splaceno: 100%
Obchodni podil: 100%
Druh podilu: zakladni podil €. 1
zapsano 12. brezna 2014
vymazanag 8. dubna 2014
Spoleénik: PETER PRAZNAK, dat. nar. 12, listopadu 1979
05371 UloZa, UloZa 106, Slovenska republika
zapsano B. dubna 2014
vymazang 8. bfezna 2017
Padil: Viklad: 200 000, - K
Splaceno: 100%
Obchodni podil: 100%
Druh podilu: zakladni pedil €. 1
zapsano B. dubna 2014
vymazano 8. bfezna 2017
Spolecnik: JUDr. Ing. PETER PRAZMNAEK, dat. nar. 12_ listopadu 1975
05371 UloZa, UloZa 106, Slovenska republika
zapsano 8. brezna 2017
vymazano 1. cervence 2020
Podil: Vklad: 190 000, - K£
Splaceno: 100%
Obchodni podil: 95%
Druh podilu: zakladni pedil €. 1
zapsano 8. brezna 2017
wvymazano 30. dubna 2020
Podil: Vklad: 990 000, - KL
Splaceno: 100%
Obchodni podil: 95%
Druh podilu: zakladni podil €. 1
zapsano 30. dubna 2020
wymazano 7. kvétna 2020
Podil: Vklad: 990 000, - KL
Splaceno: 100%
Obchodni podil: 99%
Druh podilu: zakladni podil €. 1
zapsano 7. kvétna 2020
Udaje plané ke dni: 16. Z&f 2020 03:36 s

APOGEO Esteem, a.s.
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vymazano 1. cervence 2020

Spolecnik: MYDr. MARTIN LETKD, dat. nar. 9. zaf 1973
B4101 Bratizlava, Galbavého 1858/2, Slovenska republika
zapsano 8. bfezna 2017
vymazano 1. cervence 2020
Podil: Vklad: 10 000 - KE
Splaceno: 100%
Obchodni podil: 5%
Druh podilu: zakladni podil £. 2
zapsano 8. bfezna 2017
vymazano 7. kvdma 2020
Paodil: Whklad: 10 00D,- KE
Splaceno: 100%
Obchodni podil: 1%
Druh podilu: zakladni podil £. 2
zapsano 7. kvetna 2020
vymazano 1. ervence 2020
Akcie:

100 ks kmenove akcie na jméno v listinngé podobé ve jmenovité hodnote 20 000 -
KE
zapsano 1. cervence 2020

Zakladni kapital:

200 000,- KE
zapsano 12. brezna 2014
wvymazano 30. dubna 2020
1 000 000, - KE
zapsano 30. dubna 2020
vymazano 1. Cervence 2020
2 000 000,- KE

Splaceno: 100%
zapsano 1. Cervence 2020

Oatami skuteénoat:

Poéet flentl statudmiho organu: 1

zapsano 12. bfezna 2014
vymazano 8. bfezna 2017

Udaje plainé ke dni: 16. &7

APOG EO Esteem, a.s.

Walna hromada rozhodla o zvyien zakladniho kapitalu spoleénost, a to w@kio:
- Zwysuje se zakladni kapital o Casthu 200 000,00 K, §. osm set tisic korun
Eeskych na movou wysi 1 000 000,00 KE, §. jeden milion korun éeskych, po
zwyseni zakladniho kapitdlu, a to penéZitymi viklady.
- Vkladova povinnost musi byt pfevzata nejpozdéji do jednoho mésice od
zvefejnéni usneseni valné hromady o zvySeni zakladniho kapitalu spoleCnosti v
obchodnim rejstiiku
- Mowy podil nebude v souvislosti se zvyien zakladniho kapitalu vznikat
- Kmenove listy nebyly wydany a v souvislosti se zvysenim zakladniho kapitalu se
newydavaji
- Walna hromada souhlasi s tim, aby v pfipadé, Ze kterykoli ze spolaéniki
nevyufije pfednosmiho prava k pfevzet vikladové povinnosti ve Ihdm stanovené
w § 222 pdst. 1 zakona o obchiodni korporacich, preval v piné wiii vkladovou
povinnost ten spolecnik. ktery swého pfednosmiho prava vyuZil.

zapsano 19. brezna 2020

2020 03:36 415
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oddil B, viodka 8412

Spolecnost zméenila pravni formu ze spolednosti s ruCenim emezenym na
akciovou spolednost
zapsano 1. cervence 2020

Udaje plané ke dni: 16. zaf 2020 03:36 505

APOGEO Esteem, a.s.
Znalecky astav jmenovany
Ministerstvem spravedinosti CR
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Priloha 2: Rozvaha Spolec¢nosti k 31. 12, 2019
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Priloha 3: Vykaz zisku a ztraty Spolecnosti k 31. 12. 2019
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Priloha 4: Obratova predvaha Spolec¢nosti k 30. 6. 2020
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Obratova predvaha analyticky

Strana 1

Leonardi MedCz a.s. IC: 02765390 Rok:2020  Dne: 27.08.2020 Tisk vybranjch zaznamd
Cislo ) . Pocatecni Pocatecni Obraty za Obraty za Koncowvy Koncovy
(&t Nazev ictu stav MD stav D obdobi MD obdobiD stav MD stav D
022 Hmotné movité véci a jejich soubo 867 989,80 0,00 0,00 0,00 867 989,80 0,00
022010 Audi SQ5 WAUZZZBROFA123026 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
022410 Vybaveni - Oplympia 517 989,80 0,00 0,00 0,00 517 989,80 0,00
022420 Vybaveni - Vinohrady 350 000,00 0,00 0,00 0,00 350 000,00 0,00
082 Opravky k hmotnym movitym vécem a jejich souborim 0,00 214 634,00 0,00 43 410,00 0,00 258 044,00
082010 Opravky Audi SQ5 WAUZZZER0FA123026 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0a2410 Opravky k hmotnym movitym vécem a jejich soubonim - vwbaveni ( 0,00 115 456,00 0,00 25908,00 0,00 141 364,00
082420 Opravky k hmotnym movitym vécem a jejich souborim - vybaveni \ 0,00 99 178,00 0,00 17 502,00 0,00 116 680,00
131 Pofizeni zbozi 0,00 0,00 4972 954,34 497295434 0,00 0,00
131001 Pofizeni zbozi - Distribuce 0,00 0,00 4972954 34 497295434 0,00 0,00
132 Zbozi na skladé a v prodejnach 4313 766,21 0,00 33 886 706,18 33 844 428,57 4 356 043,82 0,00
132001 Zhozi na skladé a v prodejnach - Distnbuce 0,00 0,00 493377259 493377259 0,00 0,00
132430 Zbazi na skladé a v prodejnach - Vinchrady 1510172,03 0,00 11195 620,17 11 110 852,86 1504939,34 0,00
132435 ZboZi na skladé a v prodejnach - Olympia 280359418 0,00 17 757 313,42 17 799 803,12 276110448 0,00
211 Penézni prostredky v pokladné 580 097,55 0,00 6 566 202,00 6901 033,14 245 266,41 0,00
211001 Pokladna 152 718,52 0,00 0,00 0,00 15271852 0,00
211002 Pokladna EUR 45 83 0,00 0,00 0,00 45,83 0,00
211003 Pokladna - Vinohrady 163 119,66 0,00 2529 946 00 2 661 528,00 3153766 0,00
211004 Pokladna - Olympia 264 213 54 0,00 4036 256,00 4 239 505,14 60964 40 0,00
213 Ceniny 228 813,60 0,00 -165 923,13 58 151,47 4 739,00 0,00
213010 Ceniny - stravenky 0,00 0,00 39 345,00 34 606,00 4 739,00 0,00
213020 Ceniny - poukazky 228 813,60 0,00 -205 268,13 2354547 0,00 0,00
221 Penéini prostfedky na uctech 2 672 427,52 0,00 52 394 594,78 53 307 138,76 1759 883,54 0,00
221010 BU 107-6824930267/0100 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
221020 RB 8911718001/5500 CZK 367 846,10 0,00 7296 029,85 T7601177,83 62696,12 0,00
221030 RB 8911718001/5500 EUR 91566,71 0,00 309 768,02 393239 42 8 105,31 0,00
221040 RB 8911718028/5500 CZK 21589 482,21 0,00 32 855 956,06 33903 251,46 1112 186,81 0,00
221050 RB 8911718028/5500 EUR 20 208,11 0,00 1769 94553 1275968,19 514 185,45 0,00
221060 RB 8911718052/5500 EUR 42639 0,00 3618 293,80 359225393 3030378 0,00
221070 RB 8911718036/5500 EUR 29070,48 0,00 6544 5§1 52 6 541 247 93 32 404,07 0,00
261 Penize na cesté 0,00 0,00 19 031 107,76 19 031 107,76 0,00 0,00
261010 Penize na cesté - dotacie pokladne 0,00 0,00 6690 848,00 6 690 843,00 0,00 0,00
261020 Prevody - banka_banka 0,00 0,00 10 127 295,48 10127 395,48 0,00 0,00
261060 Mylné platby 0,00 0,00 135 854 54 135 854 54 0,00 0,00
261080 E-shop - hotovost 0,00 0,00 527 279,10 527 279,10 0,00 0,00
261900 Prevody zahr. 0,00 0,00 1549 730,64 154973064 0,00 0,00
N Pohledavky z obchodnich vztahi 1347 464,31 0,00 21 727 746,96 21639 709,86 1 435 501,41 0,00
311010 Pohledavky z obchodnich vztahi 1347 464 31 0,00 21727 746,96 21639 709,86 1435501,41 0,00
314 Poskytnuté zalohy - dlouhodobé a kratkodobeé 3 500,00 0,00 31988,73 31988,73 3 500,00 0,00
314001 Poskytnuté zalohy - bez DPH 3 500,00 0,00 31988,73 31988,73 3 500,00 0,00
314002 Poskytnuté zalohy - DD 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
315 Ostatni pohledavky 498 219,63 0,00 24 117 609,62 23914 978,04 700 851,21 0,00
315010 Ostatni pohledavky 1 068,38 0,00 24 094 333,86 23703 306,80 392 095,44 0,00

APOGEO Esteem, a.s.

68



\POGEO

audit 1 tax 1 valuation | finance

Obratova predvaha analyticky

Strana 2

Leonardi MedCz a.s. I€: 02765390 Rok: 2020  Dne: 27.08.2020 Tisk vybranych zéaznamd
315998 Ostatni pohledavky - preplatky v ieSeni 232 664,15 0,00 22 905,76 0,00 255 569 91 0,00
315999 Ostatni pohledavky - preplatky 264 487,10 0,00 370,00 211671,24 53 185,86 0,00
kval Zavazky z obchodnich vztahi 0,00 6337 913,40 32 228 265,33 30782 174,37 0,00 489182244
321010 Zavazky z obchodnich vztahi 0,00 6337 913,40 32 228 265,33 3078217437 0,00 489182244
324 Prijaté zalohy 0,00 0,00 0,00 9360,33 0,00 9 360,33
324010 Prijaté provozni zalohy 0,00 0,00 0,00 9360,33 0,00 936033
324020 Prijaté provozni zalohy - DD k prijate] platbe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
325 Ostatni zavazky 0,00 450,60 0,00 39 698,00 0,00 40 148,60
325000 Ostatni zavazky 0,00 0,00 0,00 7032,00 0,00 7032,00
325999 Ostatni zavazky - pfeplathy 0,00 450,60 0,00 32 666,00 0,00 33 116,60
33 Zaméstnanci 0,00 320 079,00 2 470 887,00 2 459 560,00 0,00 308 752,00
3231000 Zaméstnanci 0,00 320 079,00 2470 887,00 2 459 560,00 0,00 308 752,00
333 Ostatni zavazky vaé&i zaméstnancim 0,00 8 882,00 0,00 24 390,00 0,00 33272,00
333001 Ostatni zavazky viéi zaméstnancim 0,00 8 882,00 0,00 24 390,00 0,00 3327200
336 Zuctovani s institucemi social. zabezpeceni a zdravot. pojisténi 0,00 186 580,00 1040 051,00 986 040,00 0,00 132 569,00
336000 Zuétovani s institucemi social. zabezpeeni a zdravot. pojisténi 0,00 186 580,00 1040 051,00 986 040,00 0,00 132 569,00
342 Ostatni pfimé dané 0,00 52 111,00 205 745,00 255 801,00 0,00 102 167,00
342000 Ostatni pfimé dané 0,00 52 111,00 205 745,00 255 801,00 0,00 102 167,00
343 Dan z piidané hodnoty 0,00 182 703,11 5371881,07 5220 640,96 0,00 31 463,00
343001 DPH - vstup zakladni sadzba 0,00 -469,88 -469 88 0,00 0,00 0,00
343002 DPH - vstup zniZzena sadzba 0,00 1611,98 1611,98 0,00 0,00 0,00
343003 DPH - vystup zakladni sadzba 0,00 0,10 2260 737,00 226073710 0,00 0,00
343004 DPH - vystup zniZena sadzba 0,00 -75,89 2 446 855,00 2 446 930,89 0,00 0,00
343005 DPH - samozdanenie 0,00 0,00 850997 850997 0,00 0,00
343099 DPH - zGétovanie 0,00 181 637,00 654 637,00 504 463,00 0,00 31 463,00
345 Ostatni dané a poplatky 0,00 -1 908,00 180,00 0,00 0,00 -2 088,00
345010 Preddavky DzMV 0,00 -1908,00 180,00 0,00 0,00 -2 088,00
349 Vyrovnavaci aéet pro DPH 0,00 0,00 86 878,75 86 878,75 0,00 0,00
349000 \yrovnavaci Uéet pro DPH 0,00 0,00 86 878,75 86 878,75 0,00 0,00
365 Ostatni zavazky ke spolet':niklﬂm obchodni korporace 0,00 6513 383,92 900 000,00 0,00 0,00 5613 383,92
365010 Ostatni zavazky ke spole¢nikim obchodni korporace 0,00 651338392 900 000,00 0,00 0,00 561338392
378 Jiné pohledavky 965 965,00 0,00 816 002,00 166 002,00 1615 965,00 0,00
378013 Jiné pahladavky 0,00 0,00 166 002,00 166 002,00 0,00 0,00
378015 Jiné pohledavky voti Palma 0,00 0,00 650 000,00 0,00 650 000,00 0,00
378050 Jiné pohledavky - BENU zabezpeka 965 965,00 0,00 0,00 0,00 965 965,00 0,00
379 Jiné zavazky 0,00 898 319,00 3870 28591 4911 271,30 0,00 1939 304,29
379000 Jiné zavazky 0,00 129 605,00 42 534,00 42 534,00 0,00 129 605,00
379007 PoZitka od SG ALS CZ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
379008 PéZitka od SG ALS CZ - Uroky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
379009 Pézicka od BG Consulting Group 0,00 381 150,00 0,00 823 760,00 0,00 1204 910,00
379010 Ost. zavazky - najemni zmluva 873201 0,00 0,00 296 319,06 296 324 84 0,00 578
379040 Ost. zavazky - provoz lekamy 0,00 0,00 181 144,00 369 896,00 0,00 188 752,00
379050 Ost. zavazky - provoz lekamy energie 0,00 0,00 3780,00 17 696,00 0,00 13 916,00
379060 Ost. zavazky - najemni zmluva 493067 0,00 0,00 1159 594 53 1162 182,29 0,00 258776
379080 Jiné zavazky - e-shop 0,00 387 564,00 2144 384 32 2 154 34817 0,00 397 527 85
379100 Jiné zavazky 0,00 0,00 42 530,00 44 530,00 0,00 2 000,00
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381 Naklady pfistich obdobi 7 052,80 0,00 164 727,50 8 161,12 163 619,18 0,00
381019 Naklady pistich obdobi 2019 7 052,80 0,00 17 696,00 8 161,12 16 587,68 0,00
381020 Naklady pfistich obdobi 2020 0,00 0,00 147 031,50 0,00 147 031,50 0,00
381410 Naklady pfistich obdobi - obstaranie lekami 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
384  Vynosy piistich obdobi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
384020 Vynosy pfistich obdobi - predaj majetku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
388  Dohadné ucty aktivni 371 172,92 0,00 1021 207,64 1064 302,70 328 077,86 0,00
388010 Dohadné Géty aktivni 371 172,92 0,00 1021207 64 1 064 302,70 328 077,86 0,00
389  Dohadné téty pasivni 0,00 57 244,84 57 244,84 0,00 0,00 0,00
389010 Dehadné Uity pasivni 0,00 57 244,84 57 24484 0,00 0,00 0,00
395  Vnitini zaétovani 0,00 0,00 389 063,15 389 063,15 0,00 0,00
395010 Zapotet 0,00 0,00 386 384,63 386 384,63 0,00 0,00
395020 Vhitini ziétovani - samozdanenie 0,00 0,00 267852 267852 0,00 0,00
411 Zakladni kapital 0,00 200 000,00 0,00 800 000,00 0,00 1000 000,00
411000 Zakladni kapital 0,00 200 000,00 0,00 800 000,00 0,00 1000 000,00
419  Zmény zakladniho kapitélu 0,00 0,00 800 000,00 800 000,00 0,00 0,00
419000 Zmény zakladniho kapitalu 0,00 0,00 800 000,00 800 000,00 0,00 0,00
421 Ostatni rezervni fondy 0,00 20 000,00 0,00 0,00 0,00 20 000,00
421000 Ostatni rezervni fondy 0,00 20000,00 0,00 0,00 0,00 20 000,00
428 Nerozdéleny zisk minulych let 0,00 247 232,53 0,00 0,00 0,00 247 232,53
428014 Nerozdéleny zisk 2014 0,00 463631 0,00 0,00 0,00 4 636,31
428015 Nerozdéleny zisk 2015 0,00 87 425,34 0,00 0,00 0,00 B7 425,34
428016 Nerozdéleny zisk 2016 0,00 155 170,88 0,00 0,00 0,00 155 170,88
429  Neuhrazena ztrata minulych let 0,00 -4 510 767,41 0,00 0,00 0,00 451076741
429017 Neuhrazena ztrata minuljch let 2017 0,00 -2599 234 55 0,00 0,00 0,00  -259923455
429018 Neuhrazens ztrata minuljch let 2018 0,00 -1 911 532,86 0,00 0,00 000  -1911532.86
41 Vysledek hospodafeni ve schvalovacim fizeni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
431000 Vysledek hospodafeni ve schvalovacim fizeni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
501 Spotieba materialu 48 914,97 0,00 264 803,34 0,00 313 718,31 0,00
501000 Spotfeba materialu 0,00 0,00 150 000,00 0,00 150 000,00 0,00
501010 Spotieba materialu - auta 7 110,00 0,00 0,00 0,00 7 110,00 0,00
501020 PHM 100738 0,00 324856 0,00 425594 0,00
501403 Suroviny, material - lekarer 37 44137 0,00 21 756,91 0,00 59 19828 0,00
501410 Koupa hnutelnjch véci - lekareri 1856,12 0,00 89 797 87 0,00 91 653,99 0,00
501999 Material - nedafiové 1500,10 0,00 0,00 0,00 1 500,10 0,00
502  Spotieba energie 249 419,00 0,00 0,00 0,00 249 419,00 0,00
502410 Spotieba energie - lekame 249 419,00 0,00 0,00 0,00 249 419,00 0,00
504  Prodané zbozi 72028 101,03 0,00 55351151,92 28952 933,59 98 426 319,36 0,00
504010 Prodané zbo#i 33638 71243 0,00 231235 0,00  33641024,78 0,00
504400 Prodané zbo#i - distribuce 5 626 976,59 0,00 4972 954,34 000  10599930,93 0,00
504430 Prodané zbo#i - lekareri Vinohrady 12 356 021,01 000 17981 156,01 11195620,17 19 141 556,85 0,00
504435 Prodané zboZi - lekaref Olympia 19 365 967,70 000 2666790952 1775731342 28276 583,80 0,00
504900 Prodané zbo#i skupina 1040 403,30 0,00 5726 819,70 0,00 6 767 223,00 0,00
511  Opravy a udrovani 4 971,00 0,00 10 868,00 0,00 15 839,00 0,00
511010 Opravy a udrZovani 4971,00 0,00 0,00 0,00 4971,00 0,00
511410 Opravy a udZovani_ Lekame 0,00 0,00 10 868,00 0,00 10 868,00 0,00
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513 Naklady na reprezentaci 4 385,00 0,00 0,00 0,00 4 385,00 0,00
513410 Maklady na reprezentaci_lekarme 4 385,00 0,00 0,00 0,00 4 385,00 0,00
518 Ostatni sluzby 4372372,52 0,00 2 840 654,62 166 002,00 7047 025,14 0,00
518010 Poradenstvi 10 000,00 0,00 0,00 0,00 10 000,00 0,00
518020 Ostatné sluZby - rozpustenie NBO (prendjom) 269 480 64 0,00 53 700,00 0,00 323 180,64 0,00
518030 Ostatni sluZby - dafiové neuznatelné (stravné) 1602428 0,00 177496 0,00 1779924 0,00
518410 Sluzby lekaren 378976951 0,00 2505 600,59 166 002,00 6129 368,10 0,00
518411 Poradenstvi b5 47525 0,00 21677350 0,00 27124875 0,00
518420 Sluzby lekarefi - obstaranie 228 14228 0,00 41 206,00 0,00 269 348 28 0,00
518499 Sluzby lekaren - nedanoveé 3 150,00 0,00 2105,82 0,00 525582 0,00
518900 Ostatné sluzby skupina 330,56 0,00 20 493,75 0,00 2082431 0,00
521 Mzdove naklady 4888 012,00 0,00 2 453 560,00 0,00 7341 572,00 0,00
521410 Mzdové naklady lekame 4 888012,00 0,00 2 453 560,00 0,00 7341572,00 0,00
524 Zakonné socialni a zdravotni pojisténi 1641 322,00 0,00 722 769,00 0,00 2 364 091,00 0,00
524410 Zakonné socialni a zdravotni pojisténi_lek 164132200 0,00 722 769,00 0,00 2364 091,00 0,00
527 Zakonné socialni naklady 60 945,50 0,00 29 498,00 0,00 90 443,50 0,00
527410 Zakonné socialni naklady_SL lekame 60 945,50 0,00 29 498,00 0,00 90 443,50 0,00
531 Dan silni¢ni 180,00 0,00 0,00 0,00 180,00 0,00
531010 Dari silniéni 180,00 0,00 0,00 0,00 180,00 0,00
538 Ostatni dané a poplatky 555,00 0,00 3300,00 0,00 3 855,00 0,00
538410 Ostané poplatky - lek. 555,00 0,00 3300,00 0,00 3855,00 0,00
h41 Zustatkova cena prodaného dlouhodobého nehmotného a hmotnéh 688 342,62 0,00 0,00 0,00 688 342,62 0,00
541010 Zistatkova cena prodaného diouhodobého nehmotného a hmotnét 405 424 62 0,00 0,00 0,00 405 424 62 0,00
541020 Zistatkova cena prodaného dlouhodobého nehmaotného a hmotnét 282 918,00 0,00 0,00 0,00 282 918,00 0,00
544 Smluvni pokuty a aroky z predleni 516,00 0,00 0,00 0,00 516,00 0,00
544410 Smluvni pokuty a uroky z prodleni_Lek. 516,00 0,00 0,00 0,00 516,00 0,00
545 Ostatni pokuty a penéle 2 402,00 0,00 0,00 0,00 2 402,00 0,00
545400 Ostatni pokuty a penale 2402,00 0,00 0,00 0,00 2402,00 0,00
548 Ostatni provozni naklady 48 046,20 0,00 21 270,36 0,00 69 316,56 0,00
548010 Poistenie 6 863,20 0,00 8161,12 0,00 15024 32 0,00
548090 Centové vyrovnanie 7027 0,00 0,00 0,00 70,27 0,00
548450 Ostatni provozni naklady - poistenie zamestnavatela 26 685,00 0,00 7032,00 0,00 33717,00 0,00
548490 Centové vyrovnanie_lekame 709,80 0,00 7741 0,00 787,21 0,00
548499 Grossmannova - paual_nedarfiové Distribucia 1371794 0,00 6 000,00 0,00 1971794 0,00
548999 Ostatni provozni naklady - preplatky 0,01 0,00 -0.17 0,00 -0,18 0,00
549 Manka a $kody 18 474,60 0,00 3 245,55 0,00 2172015 0,00
549001 Manka a Skody 18 474 60 0,00 324555 0,00 2172015 0,00
551 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 86 820,00 0,00 43 410,00 0,00 130 230,00 0,00
551001 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 135 143,00 0,00 0,00 0,00 135 143,00 0,00
551002 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku -135 143,00 0,00 0,00 0,00 -135 143,00 0,00
551401 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majethku 91 139,00 0,00 45 576,00 0,00 136 715,00 0,00
551402 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku -4 319,00 0,00 -2 166,00 0,00 -6 485,00 0,00
563 Kurzové ztraty 2891313 0,00 75890,73 0,00 104 803,86 0,00
563000 Kurzové ztraty 8 804,04 0,00 69 18561 0,00 77989 65 0,00
563010 Kurzové ziraty 125825 0,00 0,00 0,00 125825 0,00
563410 Kurzové ziraty - lekame 18 850,84 0,00 6705,12 0,00 25 555 96 0,00
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568 Ostatni a mimofadné finanéni naklady 198 397,58 0,00 104 276,20 -252,30 302 926,08 0,00
568010 Ostatni finanéni naklady 2263758 0,00 929114 0,00 31928,72 0,00
568410 Ostatni financni naklady_lek. 175 760,00 0,00 94 985,06 -252.30 270 997,36 0,00
602 Trzby z prodeje sluzeb 0,00 2184 702,64 0,00 1113 299,82 0,00 3298 002,46
602490 Lékame - provize 0,00 2184 702 64 0,00 1113299 82 0,00 3298 002 46
604 Trzby za zbozi 0,00 82 631 933,76 0,00 31922 521,34 0,00 114 554 455,10
604400 Trzby za zboZi - distibuce 0,00 6501 426 69 0,00 5787 141,89 0,00 12 288 568,58
604415 Trzby_lek - poukazy 0,00 8 000,00 0,00 0,00 0,00 8 000,00
604430 Trzby_lekaren vinohrady 0,00 16 305 192,06 0,00 8 564 526,69 0,00 24 B9 718,74
604435 Trzby_lekaren Olympia 0,00 24 80272430 0,00 11747 491,73 0,00 36 550 216,03
604300 T - zboZi skupina 0,00 35014 590,72 0,00 5823361,03 0,00 40 837 951,75
641 Trzby z prodeje dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 0,00 644 000,00 0,00 0,00 0,00 644 000,00
641010 Trzby z prodeje dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 0,00 644 000,00 0,00 0,00 0,00 644 000,00
648 Ostatni provozni vynosy 0,00 1517,59 0,00 0,77 0,00 1 518,36
648090 Cenftové vyrovnanie 0,00 1162,06 0,00 0,00 0,00 1 162,06
648490 Centové vyrovnanie_lekame 0,00 354 53 0,00 077 0,00 366,30
648999 Ostatni provozni vynosy - preplatky 0,00 1.00 0,00 0,00 0,00 1,00
663 Kurzové zisky 0,00 30 483,69 0,00 T 354,58 0,00 37 838,27
663000 Kurzove zisky 0,00 7 410,86 0,00 5614,00 0,00 13 024,86
663010 Kurzové zisky 0,00 322500 0,00 0,00 0,00 322600
663410 Kurzové zisky_lek 0,00 19 847 83 0,00 174058 0,00 21 588 41
668 Ostatni finanéni a mimofadné vynosy 0,00 B 063,82 0,00 0,00 0,00 B 063,82
668410 Ostatni finanéni vynosy lekarme 0,00 8 063,82 0,00 0,00 0,00 8 063,82
701 Pocatecni ticet rozvazny 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
701000 Potatedni Gtet rozvazny 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Celkem 96 227 559,49 96 227 559,49 27391010415 273 910104,15 128 658 541,81 128 658 541,81

Tisk vybranych zaznamd: X = Neoznateng, Datum >= 01.01.2020, Datum <= 30.06.2020
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